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Diplomová práce se zabývá vyhodnocením ekonomické situace zvolené obchodní 
korporace na základČ vyuţití informací z účetních výkazĤ. 
Výkonnost a správné hospodaĜení jsou pro společnost jedním z nejdĤleţitČjších 
faktorĤ. U kaţdé společnosti je správné rozpoznání a komplexní vyhodnocení finanční situace 
a zdraví jakousi zpČtnou vazbou jejich aktivit – jaké finanční cíle v jednotlivých letech 
dokázala a  naopak, ve kterých vČcech se cítí být slabší. Znát tyto základní informace je pro 
společnost nezbytností, pokud chce zlepšovat svou výkonnost a udrţet se co nejdéle na trhu. 
Mít finančnČ zdravou společnost je základem kaţdého podnikání. 
NejdĤleţitČjšími podklady pro finanční analýzu jsou data obsaţena v rozvaze, výkazu 
zisku a ztráty a v pĜíloze k účetní závČrce, pĜípadnČ v pĜehledu o penČţních tocích a 
v pĜehledu o zmČnách vlastního kapitálu. 
Cílem diplomové práce je zjišťování finanční výkonnosti a zdraví společnosti v oboru 
stomatologie. Písemná práce je rozdČlena do pČti stČţejních částí včetnČ úvodu a závČru. 
Druhá část je vČnována charakteristice finanční analýzy a účetních výkazĤ. VČtší část této 
kapitoly se zamČĜí právČ na účetní výkazy, neboť jsou základem pro tvorbu finanční analýzy. 
Jejich úkolem je podávat vČrný a poctivý obraz společnosti. Cílem této dílčí části diplomové 
práce je klasifikace a obecné pojetí finanční analýzy a její základní funkce pro společnost. 
Dalším cílem je podrobnČjší charakteristika jednotlivých zdrojĤ informací společnosti.  
Posledním cílem druhé části je popis propojení a spojitostí mezi jednotlivými účetními 
výkazy. 
TĜetí část bude taktéţ teoretickým podkladkem pro realizaci praktické části diplomové 
práce. Tato kapitola bude jakýmsi pĜechodem mezi teoretickou částí práce a vlastní analýzou, 
neboť zde budou podrobnČ rozebrány metody finanční analýzy a jejich související výpočty. 
Cílem bude vymezení a tvorba analýzy absolutních, rozdílových a pomČrových ukazatelĤ, 
kterým bude vČnována nejvČtší pozornost. ZávČr této kapitoly bude mít za cíl pĜiblíţení 
souhrnných ukazatelĤ hospodaĜení, kdy se více zamČĜíme na bankrotní modely. 
Cílem čtvrté části je pĜedstavení společnosti Smile Factory, s.r.o., její základní 
informace, charakteristika činnosti a nejdĤleţitČjší metody a účetní zásady. V této kapitole 
bude jiţ zmiĖovaná teorie z druhé a tĜetí kapitoly vyuţita v praxi. Nejen, ţe bude provedena 
podrobná horizontální a vertikální analýza aktivní i pasivní části rozvahy, blíţe budou 
vypočtení jednotliví pomČroví ukazatelé, jejich podrobná analýza, komentáĜ a pĜípadné 
doplnČní názorĤ autorky. Cílem závČru této kapitoly jsou nastínČny dva bankrotní modely, 
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díky nimţ bylo moţné zjistit, zda se společnost nachází v moţné finanční tísni a tudíţ s vČtší 
pravdČpodobností bankrotu či nikoliv.  
V diplomové práci je pĜeváţnČ pouţita metoda teoretického vymezení základních 
pojmĤ a analýza. Úvod je zamČĜen na vymezení jednotlivých cílĤ, ke kterým se v prĤbČhu 
diplomové práce postupnČ dospČje. Tudíţ se v celé práci pouţívá metoda postupu. Ve čtvrté 
části je teoretická část aplikovaná v praxi, proto se pouţívá metoda praktické aplikace pĜi 
zjišťování finanční situace společnosti. Jelikoţ vycházíme z účetních výkazĤ za 4 uplynulá 
účetní období, v praktické části dochází k metodČ porovnávání výkazu či jednotlivých 
poloţek rozvahy a výkazu zisku a ztráty mezi jednotlivými obdobími. V závČru jsou na 























2 Základní charakteristika ekonomické analýzy a účetních 
výkazů 
PĜed samotným rozborem a aplikací finanční analýzy u konkrétní společnosti bude 
vČnován prostor teoretickým souvislostem. Cílem této kapitoly je uvést základní teoretická 
východiska, která pomohou uţivatelĤm snadnČji pochopit význam a podstatu finanční analýzy 
aplikovanou na podnik v praktické části diplomové práce. 
 
2.1 Finanční analýza 
Finanční výkonnost je silným kritériem pro konkurenční pozici firmy a její atraktivita 
pro investory; aspekty finanční síly jsou dĤleţité pro určení silných a slabých stránek 
společnosti ve formulaci strategických cílĤ; výkonnost a finanční stabilita je dĤleţitá pro 
rozhodování podniku v investičních aktivitách, zpĤsobu financování, společné 
odpovČdnosti, dividendové politiky atd. (Kubíčková a kol., 2015) 
Informace získané pomocí finanční analýzy, (dále jen FA), slouţí k zjištČní celkového 
hospodaĜení a finanční situace podniku, dĤleţitý podklad pro rozhodování jeho managementu.  
Mezi základní cíle FA podniku patĜí: 
 vliv vnitĜního a vnČjšího prostĜedí podniku; 
 analýza dosavadního vývoje podniku; 
 rozbor vztahĤ mezi ukazateli; 
 podklady pro rozhodování do budoucnosti; 
 zhodnocení výsledkĤ spolu s návrhy ve finančním plánování a Ĝízení podniku. 
 
FA je nedílnou součásti finančního Ĝízení, jelikoţ pĤsobí jako zpČtná informace o tom, 
kam podnik v jednotlivých oblastech došel, v čem své pĜedpoklady splnil a naopak, kde 
pochybil či mohl pĜedejít dané situaci. ObecnČ platí pravidlo, co vzniklo v minulosti, nejde 
ovlivnit, avšak výsledky finanční analýzy mohou poskytnout cenné informace pro budoucnost 
podniku. (Gibson, 2012; Knápková a kol., 2017) 
Dle pana Vochozky (2011, s. 37) mĤţeme chápat finanční analýzu jako: 
formalizovanou metodu, která umožňuje získat představu o finančním zdraví podniku. Její 
tvorba spadá do kompetencí finančního manažera a také vrcholového vedení podniku. Data 
zjištČná z účetních výkazĤ slouţí k porovnávání s ostatními číselnými údaji. Finanční analýza 
pĜezkoumává jak minulost, tak současnost, zároveĖ pĜináší cenné informace o výkonnosti 
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podniku a potencionálních rizicích, která vycházejí z fungování podniku. Tyto podklady 
slouţí k budoucím krokĤm ve vývoji určité společnosti. Porovnání jednotlivých ukazatelĤ 
v čase a v prostoru je hlavní pĜínos finanční analýzy. (Vochozka, 2011) 
PĜi provádČní analýzy je dĤleţité klást dĤraz na podmínku aplikovatelnosti (pouţívání 
pouze takových metod, které jsou adekvátní praktickým moţnostem a podmínkám 
podniku), efektivnosti (dané vynaloţené náklady by nemČly být vyšší neţ očekávané výnosy 
plynoucí z vyuţití výsledkĤ) a účelnosti (pĜesnČ stanovený cíl). (Sedláček, 2011) 
Uživatelé výstupu finanční analýzy tvoĜí dlouhý a témČĜ nekončící seznam rĤzných 
subjektĤ. 
Mohou to být pĜedevším: 
 Management podniku – výsledky pouţívá pro operativní i strategické Ĝízení 
procesĤ v podniku; pro Ĝízení struktury majetku a kapitálu, pro dlouhodobé 
i operativní plánování a Ĝízení procesĤ v podniku, pro rozhodování o rozdČlení 
zisku, pro rozhodování v dalších oblastech Ĝízení firmy. 
 Vlastníky podniku (společníci, akcionáĜi) – vyuţití výsledkĤ pro posuzování 
míry zhodnocení vloţeného kapitálu, prostĜedkĤ, pro hodnocení zpĤsobu 
a efektivnosti činnosti managementu, pro rozhodování o uţití a rozdČlení zisku, 
pro hodnocení strategických zámČrĤ, pro oceĖování podniku. 
 Obchodní vČĜitelé – vyuţívání výsledkĤ pro výbČr obchodních partnerĤ, pro 
formulaci obchodní politiky vĤči nim, pro své plány a zámČry. 
 VČĜitelé (drţitelé úvČrových cenných papírĤ – díky výsledkĤm dosaţených 
finanční analýzou provádČjí hodnocení schopnosti splácet emitovaný dluh 
spolu s úroky; pro rozhodování o dalších investicích. (Sedláček, 2011) 
 Investory (účastníci kapitálového trhu) – vyuţití výsledkĤ pro rozhodování 
o investicích do daného podniku; pro hodnocení cenných papírĤ v rámci 
vytváĜení optimálního portfolia cenných papírĤ. 
 OdbČratelé – pro rozhodování o volbČ dodavatele, v rámci plánování své 
činnosti, pro posouzení stability, schopnosti dostát smluvním závazkĤm. 
 Konkurenční firmy – k porovnání podmínek a výsledkĤ s vlastními 
podmínkami a výsledky. 
 ZamČstnanci – posouzení celkové a finanční stability firmy, pĜedevším 




 Státní orgány – zamČĜují se pĜedevším na kontrolu vykazovaných daní 
a výsledkĤ pro statistiku, analytické činnosti na úrovni celého národního 
hospodáĜství, pro formulaci státní politiky. 
 VeĜejnost, regionální orgány – k posuzování stability a výkonĤ firmy 
z hlediska perspektiv rozvoje regionu, spoluúčasti na regionálních 
zámČrech, pracovních míst, podílu na ochranČ ţivotního prostĜedí.    
     (Kubíčková a kol., 2015; Vochozka, 2011) 
Na rozdíl od účetnictví, které je upraveno mezinárodními i národními standardy 
a pĜedpisy, finanční analýza nepodléhá normám ani standardĤm, coţ vede k nejednotnosti 
v terminologii. 
 
2.2 Funkce finanční analýzy 
FA plní rĤzné funkce, podle specializace na danou oblast.  
PatĜí mezi nČ: 
 Deskripční funkce – pomocí vypočtených hodnot ukazatelĤ 
doplĖuje, zjednodušuje či rozšiĜuje charakteristiky procesĤ v podniku, které 
poskytuje za minulé období účetnictví (napĜ. zjištČní míry zhodnocení 
prostĜedkĤ vloţených vlastníky, produktivita práce, ziskovosti výrobkĤ atd.) 
 Valuační funkce – prostĜednictvím hodnot vypočítávaných ukazatelĤ umoţĖuje 
porovnávání s jinými závody, s prĤmČrnými hodnotami za 
obor, odvČtví, národní hospodáĜství; zároveĖ umoţĖuje zhodnocení jednotlivých 
stránek či celkové finanční situace podniku. 
 Explanační funkce – nČkteré konkrétní metody či ukazatele umoţĖují odhalit 
pĜíčinné vztahy mezi jevy zobrazenými v účetnictví, lze identifikovat 
faktory, které ovlivĖují nebo ovlivĖují nejvíce či nejménČ vývoj sledovaného 
jevu. NapĜ. pokles míry zhodnocení byl zpĤsoben rĤstem cen nakupovaných 
statkĤ a sluţeb nebo neefektivním vyuţíváním prostĜedkĤ. 
 Predikční funkce – pomocí vypočtených hodnot, vývojových trendĤ a na 
základČ jejich srovnání s jinými podniky a teoretickými poznatky umoţĖuje FA 
odhadnout následný vývoj podniku. NapĜ. na základČ analýzy vývojových trendĤ 
nebo regresní analýzy či výsledkĤ bankrotních modelĤ umoţĖuje odhadování 
váţných finančních problémĤ podniku. (Kubíčková a kol., 2015) 
10 
 
Externí FA vytváĜí analytik, který se nachází mimo analyzovanou firmu, má 
k dispozici pouze zveĜejĖované či veĜejnČ dostupné údaje a informace obsaţené pĜedevším ve 
finančních výkazech společnosti. Mezi tyto analytiky patĜí externí uţivatelé, tj. investoĜi, 
obchodní partneĜi, státní orgány, banky, vČĜitelé, účastníci na trhu. Avšak nČkteĜí uţivatelé 
mají takové postavení, kdy si mohou vyţádat jednotlivé údaje pĜímo u daného podniku. 
Interní FA provádí analytik, který disponuje s informacemi a údaji pĜímo 
z informačního systému podniku, tj. celého finančního účetnictví, manaţerského 
účetnictví, kalkulací, podnikových plánu atd. Mezi tyto analytiky patĜí zejména 
manaţeĜi, vlastníci firem, popĜípadČ zamČstnanci. Také mohou tento rozbor provádČt 
banky, které mají pĜístup k interním datĤm v oblastní úvČrování, popĜ. investoĜi, kteĜí mohou 
získat interní informace prostĜednictvím kapitálového trhu (prospekt cenného papíru). 
(Kubíčková a kol., 2015) 
 
2.3 Zdroje informací pro finanční analýzu 
NejdĤleţitČjším a nejzákladnČjším zdrojem pro tvorbu FA jsou pĜedevším finanční 
výkazy (neboli externí výkazy, neboť slouţí pĜedevším pro externí uţivatele). Podávají 
všeobecný pĜehled o struktuĜe a stavu majetku a zdrojích jeho krytí (rozvaha), o tvorbČ a uţití 
výsledku hospodaĜení (výkaz zisku a ztráty) a celkový pohyb penČţních tokĤ (cash flow). 
Výkazy vnitropodnikového účetnictví, které nepodléhají ţádné jednotné metodické 
úpravČ, si podniky mohou vytváĜet podle svých potĜeb. Do této oblasti zaĜazujeme výkazy 
zobrazující vynakládání podnikových nákladĤ v nejrĤznČjším členČní, napĜ. druhové, 
jednicové, kalkulační. Také výkazy o spotĜebČ nákladĤ na jednotlivé výkony či jednotlivá 
stĜediska. Tyto účetní informace jsou interní, veĜejnČ nedostupné.  
(Gibson, 2012; Dluhošová a kol., 2010)) 
Spolu s tČmito základními zdroji se vyuţívá i další Ĝada relevantních informací. Lze je 
shrnout do tČchto oblastí: 
 Finanční informace – zahrnují účetní výkazy a výroční zprávy, prognózy 
finančních analytikĤ a vedení firmy, vnitropodnikové informace, zprávy o vývoji 
mČnových relací a úrokových mČr, burzovní informace. 
 Kvantifikovatelné nefinanční informace – pĜedstavují firemní statistiky 
produkce, odbytu, prospekty, interní smČrnice, normy spotĜeby. 
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 Nekvantifikovatelné informace obsahují zprávy vedoucích pracovníkĤ v rámci 
jednotlivých útvaru firmy, komentáĜe manaţerĤ, odborného tisku, prognózy, 
nezávislá hodnocení. (Dluhošová a kol., 2010) 
Účetní výkazy 
Jak uţ bylo zmínČno výše, mezi základní účetní výkazy pro tvorbu FA patĜí bilance 
(rozvaha), výkaz zisku a ztráty, výkaz o penČţních tocích a výkaz o zmČnách vlastního 
kapitálu. Všechny účetní jednotky nemají povinnost vytváĜet veškeré účetní výkazy, 
povinností je pouze rozvaha a výkaz zisku a ztráty (pro všechny bez výjimky). Od roku 2014 
výkaz o zmČnách vlastního kapitálu sestavují pouze finanční instituce. Účetní jednotky 
mohou výkaz o cash flow sestavovat jako součást pĜílohy k účetní závČrce, povinnou součástí 
pĜílohy je u tČch ÚJ, na které se vztahuje povinnost ovČĜení účetní závČrky auditorem. 
(Kubíčková a kol., 2015) 
 
2.3.1 Rozvaha 
 Je základní účetní výkaz o celkové finanční situaci podniku. Rozvaha zachycuje stav 
majetku podniku (aktiv) na levé stranČ a zdrojĤ jeho krytí (pasiva) na pravé stranČ k určitému 
časovému okamţiku. Aktiva se označují jako majetková struktura podniku, pasiva jako zdroje 
krytí majetkové struktury. Základní bilanční rovnice rozvahy, která se musí vţdy rovnat je: 
Aktiva = Pasiva 
Strukturu údajĤ o aktivech a pasivech včetnČ jejich obsahové charakteristiky vymezuje 
zákon č. 563/1991 Sb., o účetnictví, ve znČní pozdČjších pĜedpisĤ. KromČ stavu ke konci 
období je poţadován údaj o stavu rozvahových poloţek ke konci období minulého, na stranČ 
aktivní jsou údaje uvádČny v hodnotách brutto, korekce a netto. V tabulce 2.1 je podoba 












Tabulka 2. 1: Klasická agregovaná rozvaha 
Rozvaha firmy ………….. k ………………. 20xx 
Aktiva Pasiva 
A. Pohledávky za upsaný vlastní kapitál A. Vlastní kapitál 
B. Dlouhodobá aktiva      Základní kapitál 
     Dlouhodobý nehmotný majetek       Kapitálové fondy 
     Dlouhodobý hmotný majetek      Fondy ze zisku 
     Dlouhodobý finanční majetek      Výsledek hospodaĜení minulých let 
C. ObČţná aktiva      Výsledek hospodaĜení bČţného období 
     Zásoby B. Cizí kapitál 
     Pohledávky dlouhodobé      Rezervy 
     Pohledávky krátkodobé      Závazky dlouhodobé 
     Krátkodobý finanční majetek      Závazky krátkodobé 
D. Časové rozlišení      Bankovní úvČry a výpomoci 
 C. Časové rozlišení 
Aktiva celkem Pasiva celkem 
Zdroj: Vlastní zpracování 
2.3.1.1 Aktiva 
 Aktiva jsou členČna a seĜazena sestupnČ podle jejich doby vázanosti v reprodukčním 
cyklu podniku. 
Pohledávky za upsaný základní kapitál je upsaný, ale doposud nesplacený stav akcií nebo 
majetkového podílĤ. 
Dlouhodobý majetek se člení na dlouhodobý hmotný majetek DHM, dlouhodobý 
nehmotný majetek DNM a dlouhodobý finanční majetek DFM. 
DNM, pokud si nestanoví ÚJ jinak, má poĜizovací hodnotu vyšší neţ 60 tisíc Kč (limit 
stanovený zákonem) a doba pouţitelnosti je delší neţ 1 rok. Do tohoto majetku zaĜazujeme 
zĜizovací výdaje, nehmotné výsledky výzkumu a vývoje, software, ocenitelná práva (licence, 
patenty, autorská práva, prĤmyslové vzory). (Kubíčková a kol., 2015) 
DHM svou hodnotu pĜedává postupnČ a tvoĜí jej z nejvČtší části samostatné movité 
vČci, jejichţ ocenČní je vyšší neţ limit stanovený podle zákona (40 tisíc Kč) a doba 
pouţitelnosti delší neţ 1 rok. Dále do toho majetku zaĜazujeme pozemky, budovy, stavby, 
pČstitelské celky trvalých porostĤ, dospČlá zvíĜata, umČlecká díla, sbírky a pĜedmČty 
z drahých kovĤ. 
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Do DFM zahrnujeme podílové cenné papíry a vklady v podnicích, pĤjčky podnikĤm 
ve skupinČ a jiný finanční dlouhodobý majetek, který podnik poĜizuje nebo vlastní za účelem 
obchodování s nimi. 
Oběžná aktiva setrvávají v podniku obvykle kratší dobu neţ 1 rok. Tato část majetku 
je rychle pĜevoditelná na peníze, které se pouţívají ke krytí splatných závazkĤ. K zajištČní 
a plynulosti výroby je nezbytné udrţovat majetek v určité výši. PatĜí sem: 
Zásoby materiálu a surovin (vstupy do činnosti podniku, v níţ se obvykle spotĜebovávají). 
Pohledávky vyjadĜují práva podnikĤ vĤči jiným subjektĤm na pĜíjem penČţních prostĜedkĤ. 
Člení se podle účelu na krátkodobé a dlouhodobé. (PilaĜová a kol., 2015) 
Krátkodobý finanční majetek je charakterizován vysokou likvidností a bezprostĜední 
obchodovatelnosti. PĜedpokládaná drţba nebo doba splatnosti je kratší neţ 1 rok. Zahrnují se 
zde krátkodobé investice pĜebytečných finančních prostĜedkĤ s cílem dosaţení vyšších 
výnosĤ, ale také peníze v pokladnČ, na účtech, krátkodobé cenné papíry, napĜ. státní 
pokladniční poukázky, krátkodobé obligace nebo smČnky. KFM slouţí k zabezpečení rychlé 
likvidity podniku. 
Ostatní aktiva pĜedstavují poloţky časového rozlišení. U téhle části majetku je 
identické, ţe období jejich vzniku je jiné s obdobím, do nČhoţ vČcnČ náleţí. PĜíkladem mĤţe 
být nájemné placené pĜedem, kdy tato poloţka pĜedstavuje výdaje bČţného účetního období, 
avšak nákladem budou aţ v následujícím období. 
Aktiva jsou v rozvaze vyjádĜena v hodnotách netto (zĤstatková cena), pĜitom však jsou 
uvádČny hodnoty brutto (poĜizovací ceny), oprávky a opravné poloţky k jednotlivým 
poloţkám majetku. Hodnota netto se vypočte odečtením brutto a výše oprávek a opravných 
poloţek. (PilaĜová a kol., 2015) 
Majetková struktura podniku, čili podíl jednotlivých majetkových složek na 
celkové hodnotě majetku vychází z: 
 pĜedmětu činnosti (zanedbávající poţadavky na technickou a strojní 
vybavenost na danou produkci podniku), kde dochází k rozlišování podnikĤ 
z hlediska náročnosti investic pro zajištČní produkce na: 
 investičnČ intenzivní produkci – nejvČtší podíl má dlouhodobý majetek, 
v dĤsledku toho má podnik nízkou likvidnost a vysokou provozní páku1. 
                                                 
1
 Provozní páka vyjadĜuje rozsah, v jakém obchodní závod používá fixních nákladů. Vysoký stupeň 
provozní páky značí vysokou citlivost zisku pĜed úroky a zdanČním (EBIT) na výkyvy objemu výroby a prodeje. 
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Díky tomu je podnik velmi citlivý na nárĤst objemu produkce a prodeje, 
tempo rĤstu je vyšší neţ v pĜípadČ provoznČ intenzivní produkce. 
S investičnČ intenzivní produkcí je úzce spojeno vysoké podnikatelské 
riziko (riziko, ţe poptávka nedosáhne bodu zvratu2.) 
 provoznČ intenzivní produkci – v aktivech pĜevaĜuje hodnota obČţného 
majetku, napĜíklad podniky zabývající se obchodem. Tato situace lze 
vyjádĜit vysokou likvidností s nízkou provozní pákou a nízkým stupnČm 
provozní páky. (KubČnka, 2015) 
 produkční politiky podniku – moţnost volby stupnČ mechanizace 
a automatizace výroby, jejímţ úkolem je zajistit poţadovanou výrobní kapacitu 
podniku. 
 Ĝízení oběžných aktiv – má pĜímý vliv na potĜebnou výši a hodnotu drţených 
zásob, výši pohledávek za odbČrateli a krátkodobého finančního majetku. 
Zvýšení obratu obČţných aktiv má vliv na sníţení potĜebné výše obČţných aktiv 
nebo k jejich zlepšení vyuţití pĜi zachování stávající výše. Podnik toho dosáhne 
zkracováním doby splatnosti pohledávek, zkrácením doby obratu zásob nebo 
zvýšením produkce pĜi vyuţití stávajících aktiv bez navyšování jejich hodnoty. 
(KubČnka, 2015) 
2.3.1.2 Pasiva 
Pasiva, zdroje financování majetku obchodní korporace, se člení na vlastní kapitál 
a cizí zdroje.  
Hlavní sloţkou vlastního kapitálu tvoĜí základní kapitál. Jeho tvorba závisí na právní 
formČ podnikání. MĤţe být tvoĜen jak penČţitými, tak nepenČţitými vklady společníkĤ, 
prodejem akcií nebo splacením členských vkladĤ. Další sloţkou jsou kapitálové fondy, které 
jsou tvoĜeny z externích zdrojĤ. PatĜí sem emisní áţio, dary, dotace na poĜízení majetku, 
vklady společníkĤ. Další části základního kapitálĤ tvoĜí fondy ze zisku, zákonný rezervní 
fond (není povinný), výsledek hospodaĜení minulých let a výsledek hospodaĜení bČţného 
účetního období. 
Cizí zdroje pĜedstavují závazky vĤči vČĜitelĤm (nikoliv vlastníkĤm společnosti). 
DĤleţitou sloţkou cizích zdrojĤ jsou rezervy, které se účtují na vrub nákladĤ a pĜedstavují 
                                                 
2
 Bod zvratu je takové množství produkce firmy, pĜi kterém nevzniká žádny zisk ani ztráta. Pokud 
nastává tato situace, pak se tržby rovnají nákladům, zisk je nulový. 
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drţené peníze za účelem vynaloţení v budoucnosti (napĜ. oprava majetku). Závazky podniku 
se vztahují k uskutečnČným aktivitám, za které podnik svým vČĜitelĤm dosud nezaplatil. Člení 
se na krátkodobé (splatné do 1 roku) a dlouhodobé (splatné delší neţ 1 rok). (Kubíčková 
a kol., 2015) 
Poslední poloţku pasiv pĜedstavují časové rozlišení. Výdaje pĜíštích období jsou 
výdaje, které jsou nákladem bČţného období, ale hrazeny budou aţ v budoucnu (napĜ. 
nájemné placené pozadu). Pod výnosy pĜíštích období lze pĜedstavit napĜ. pĜedem pĜijaté 
pĜedplatné. (Kubíčková a kol., 2015) 
2.3.2 Výkaz zisku a ztráty 
Výkaz zisku a ztráty VZZ slouţí k zjišťování výše a zpĤsobu tvorby sloţek výsledku 
hospodaĜení (VH). Tento výkaz zahrnuje náklady a výnosy za bČţné období. Podstatu VZZ 
lze vyjádĜit vztahem: 
   VÝNOSY – NÁKLADY = VÝSLEDEK HOSPODAěENÍ 
Náklady mĤţeme definovat jako penČţní vyjádĜení spotĜeby výrobních činitelĤ. Se 
vznikem nákladĤ je spojen úbytek majetku podniku vykazovaný v rozvaze (sníţení netto 
aktiv).  
Výnosy jsou penČţní vyjádĜení výsledkĤ plynoucích z provozování podniku 
a pĜedstavují finanční částky, na které má podnik nárok z prodeje zboţí a sluţeb. Výnosy 
zahrnují hodnotové navrácení spotĜebovaného majetku a jeho pĜírĤstek (zvýšení netto aktiv). 
Náklady a výnosy jsou členČny do určitých oblastí tvoĜících podnikatelské aktivity. Tyto 
oblasti jsou provozní, finanční a mimoĜádné aktivity. V tabulce č. 2. 2 je zobrazena 
zjednodušená forma VZZ, kdy se zjišťuje výsledek hospodaĜení oddČlenČ za jednotlivé oblasti 
a konečný VH za určité období je dán součtem provozní a finanční činnosti. Tento výsledek 
se sniţuje o vypočtenou daĖ a lze zjistit v tento okamţik, zda firma dosahuje zisku či ztráty. 










Tabulka 2. 2: Zjednodušená forma výkazu zisku a ztráty 
Výkaz zisku a ztráty ve zjedn. rozsahu - druhové členČní 
 
I. Tržby z prodeje výrobků a služeb 
 















Úpravy hodnot v provozní oblasti 
F. 
 
Ostatní provozní náklady 
* Provozní výsledek hospodaření 
G. 
 
Náklady vynaložené na prodané podíly 
H. 
 
Náklady související s ostatním dlouhodobým finančním majetkem 
I. Úpravy hodnot a rezervy ve finanční oblasti 
J. 
 
Nákladové úroky a podobné náklady 
K. 
 
Ostatní finanční náklady 
* 
 
Finanční výsledek hospodaření 
** Výsledek hospodaření před zdaněním 
L. 
 
Daň z pĜíjmů za bČžnou činnost 
** Výsledek hospodaření po zdanění 
M. 
 
PĜevod podílu na výsledku hospodaĜení společníkům 
*** Výsledek hospodaření za účetní období 
* Čistý obrat za účetní období 
Zdroj: Vlastní zpracování  
 
U výrobního podniku je provozní výsledek hospodaĜení tvoĜen pĜedevším trţbami za 
prodej vlastních výrobkĤ a sluţeb po odečtení veškerých nákladĤ, tj. výrobní spotĜeby 
(spotĜeba materiálu, energie, sluţeb), osobních nákladĤ (tj. mzdy, odmČny, zdravotní a 
sociální pojištČní), daní, poplatkĤ a odpisĤ. VH z finanční činnosti je  výsledek, který souvisí 
se zpĤsobem financování a s finančními operacemi podniku. (Dluhošová a kol., 2010) 
Pro potĜeby finanční analýzy je moţnost se setkat s modifikacemi rĤzného vyjádĜení zisku:  
 EBITDA – zisk pĜed úhradou odpisĤ, úrokĤ a danČmi; 
 EBIT – zisk pĜed úroky a zdanČním; 
 EBT – zisk pĜed zdanČním (hrubý zisk); 
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 EAT – čistý zisk, výsledek hospodaĜení za účetní období; 
 EAR – nerozdČlený zisk, čistý zisk sníţený o výplatu dividend nebo podílĤ na 
zisku. (Dluhošová a kol., 2010) 
2.3.3 Výkaz cash flow 
Dalším účetním výkazem je cash flow neboli výkaz penČţních tokĤ. Podstatou výkazu 
je zachycování pĜílivu a odlivu penČţních prostĜedkĤ a penČţních ekvivalentĤ za určité časové 
období a výsledkem je rozdíl mezi pĜílivem a odlivem penČz.  
Peněžní prostĜedky pĜedstavují peníze v hotovosti včetnČ cenin, penČţních 
prostĜedkĤ na účtu včetnČ moţného pasivního zĤstatku bČţného účtu a peníze na cestČ. 
Peněžní ekvivalenty zahrnují krátkodobý likvidní majetek, který je jednoduše 
a pohotovČ smČnitelný za pĜedem známou částku penČz; u tohoto majetku se nepĜedpokládá, 
ţe nastanou významné zmČny hodnoty v čase. Kaţdá účetní jednotka si určuje penČţní 
ekvivalenty dle svého rozhodnutí. Mohou se sem zaĜadit penČţní úloţky s maximální 
výpovČdní lhĤtou 3 mČsíce, likvidní a obchodovatelné cenné papíry, krátkodobé pohledávky 
s lhĤtou splatnosti do 3 mČsícĤ (účetní jednotka musí mít jistotu úhrady. (Knápková a kol., 
2017) 
Datovou základnou výkazu cash flow je účetnictví. Vyuţití údajĤ z účetnictví záleţí 
na tom, kdo daný výkaz sestavuje. 
 Externí uţivatel má moţnost pĜístupu k účetní závČrce podniku, a proto má 
moţnost sestavovat výkaz pouze v hrubém členČní na jednotlivé činnosti. Lze si 
pouze udČlat obrázek o hospodaĜení podniku a jeho platební schopnosti, nýbrţ 
pro účely podrobnČjší analýzy jsou dané údaje naprosto nedostačující. Cash flow 
je sestaven prostĜednictvím zmČn stavĤ poloţek rozvahy a pomocí výnosových a 
nákladových poloţek z výsledovky.  
 Pracovníci zodpovČdní za vedení účetnictví a pĜi tvorbČ podkladĤ pro finanční 
Ĝízení podniku, kteĜí by mČli vyuţívat veškerých dostupnČ moţných informací 
s ohledem na to, aby takto sestavený výkaz cash flow mohl slouţit k efektivnímu 
hodnocení a navazujícímu plánování finančních politik určitého podniku. 
Informace je nutno získávat ze syntetických i analytických účtu a ostatních 
interních podkladĤ. (Knápková a kol., 2017) 
Výkaz cash flow (dále je CF) mĤţe být vnitĜnČ strukturován jakýmkoliv zpĤsobem, 
dĤleţité je, aby mČl co nejlepší vypovídací schopnost pro uţivatele. Ve schématu č. 2.1 je 
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zobrazen zjednodušený vzorec pro výpočet CF. Postupem času se vyvinula určitá struktura 
výkazu, která je obecnČ pĜijímána. 
CF se standardnČ člení na: 
 provozní (bČţná) činnost, 
 investiční oblast, 
 oblast externího financování. (Knápková a kol, 2017) 
Schéma 2. 1: Zjednodušená podoba CF 
Počáteční stav PP 
+ CF z provozní činnosti 
+ CF z investiční činnosti 
+ CF z finanční činnosti 
Konečný stav penČţních prostĜedkĤ  
Zdroj: Vlastní zpracování (Dluhošová a kol., 2010) 
CF z provozní činnosti 
Tato část CF vyjadĜuje do určité míry i aspekt odpovČdnostní, je-li v podniku 
delegována rĤzná odpovČdnost vlastníkĤ a vedení. StandardnČ platí, ţe za penČţní toky ve 
strategických oblastech (investičních aktivit a financování) zĤstává zásadní zodpovČdnost na 
vlastnících podniku a za penČţní toky v operativní oblasti na managementu podniku. Provozní 
činnost tvoĜí „základní jádro“ celého podniku, zahrnující zejména výdČlečnou činnost 
podniku a další činnosti, jimţ se nezabývají zbylé dvČ oblasti CF. Záporné provozní CF 
v nČkolika po sobČ jdoucích letech je u nefinanční společnosti známkou závaţných problémĤ. 
(Sedláček, 2011; Dluhošová a kol., 2010) 
Provozní činnost obsahuje základní aktivity podniku, které pĜinášejí podniku výnosy. 
Zastává stČţejní zdroj financování, neboť schopnost podniku zajistit vnČjší zdroje financování 
významnČ závisí na tom, zda je podnik schopen tvoĜit penČţní toky z bČţných obchodních 
transakcí. Je zĜejmé, ţe právČ v rámci provozní činnosti se vytváĜejí peníze na úhradu úrokĤ, 
nájemného, dividend apod. Informace o CF z provozních aktivit jsou uţitečné i pro odhady 
budoucích CF podniku. PatĜí zde zejména: 
 odbČratelské úhrady za výrobky, sluţby a zboţí včetnČ poskytnutých záloh, 
 penČţní pĜíjmy z prodeje či postoupení autorských práv, know-how, licencí 
a obdobných produktĤ, 
 pĜíjmy ze zprostĜedkovatelské činnosti, 
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 penČţní platby dodavatelĤm materiálu, sluţeb a zboţí včetnČ placených záloh, 
 penČţní platby zamČstnancĤm a jejich jménem (sociální pojištČní atd.), 
 splatná daĖ z pĜíjmĤ včetnČ záloh, 
 pĜíjmy a výdaje z mimoĜádné činnosti, 
 vyplacené a pĜijaté úroky, pĜijaté dividendy (podíly na zisku, pokud se podnik 
nerozhodne je zahrnout do oblasti financování), 
 vyplacené dividendy (podíly na zisku), kdy podnik pouze pĜerozdČluje pĜijaté 
dividendy (od dceĜiných či pĜidruţených podnikĤ) mezi akcionáĜe 
(společníky). (Sedláček, 2011) 
CF z investiční činnosti 
Tato oblast zahrnuje nabývání a pozbývání dlouhodobých aktiv, čili činnosti 
související s poskytováním pĤjček, úvČrĤ a výpomocí, které nepovaţujeme za provozní 
činnost. Výsledek CF z investiční činnosti informuje o tom, v jaké míĜe podnik vynakládá 
peníze na dlouhodobá aktiva, která jsou dĤleţitým faktorem vytváĜení budoucích plynoucích 
ziskĤ. PenČţní toky z této činnosti poukazují na rozšíĜení či zúţení provozní kapacity 
podniku. Kladný CF z investiční činnosti vyplývá z odprodeje dlouhodobého majetku, naopak 
záporný CF z této činnosti souvisí s vloţenými investicemi do dlouhodobého majetku, který 
vytváĜí pozitivní výhled do budoucnosti. (Knápková a kol., 2017; Sedláček, 2011) 
K penČţním tokĤm u investiční činnosti souvisejí tyto činnosti: 
 penČţní pĜíjmy z prodeje dlouhodobých hmotných, nehmotných a finančních 
aktiv, 
 platby za poĜízení dlouhodobých hmotných, nehmotných a finančních aktiv, 
 platby související s poskytnutím pĤjček, úvČrĤ a finančních výpomocí 
spĜíznČným osobám3, 
 penČţní pĜíjmy ze splátek pĤjček, úvČrĤ a výpomocí od spĜíznČných osob. 
Do této oblasti se dále zahrnuje i finanční leasing, pokud není obsahem provozní činnosti. 
(Sedláček, 2011) 
                                                 
3
 Za spĜíznČnou osobu se pro účely sestavení výkazu CF považují podniky ve sdružení (skupinČ), vlastníci, 
popĜípadČ osoby jim blízké, které mohou uplatňovat podstatný či rozhodující vliv u vykazujícího podniku, a 
podniky, v nichž mají tyto osoby stejný vliv, dozorčích a Ĝídících orgánů a osoby jim blízké a podniky, které 




CF z oblasti financování 
Do finanční oblasti se promítají zmČny ve výši a struktuĜe podnikového kapitálu 
(vlastního i cizího). Na základČ výkazu CF lze vyjádĜit pravdČpodobnost potĜeby dalších 
penČţních pĜítokĤ, které podnik získá od svých vlastníkĤ či vČĜitelĤ. Investiční činnost 
a finanční činnost spolu úzce souvisí (mají blízký vztah). PenČţní tok z investování v jednom 
podniku (nákup akcií) je ve druhém podniku financováním (emise akcií). Kladné CF 
poukazuje na pĜítok penČz od vlastníkĤ či vČĜitelĤ do podniku, naopak záporné CF signalizuje 
odtok penČz k vlastníkĤm či vČĜitelĤm. (Sedláček, 20111; Knápková a kol., 2017) 
K základním účetním pĜípadĤm CF z financování patĜí: 
 penČţní pĜíjmy z emise akcií či podílĤ, opčních listĤ, dluhopisĤ a dalších CP, 
 pĜíjmy z pĜijatých pĤjček, úvČrĤ či výpomocí (zejména bankovních), 
 splátky pĤjček, úvČrĤ a výpomocí, 
 výplaty dividend (podílu na zisku), 
 pĜíjmy od vlastníkĤ na úhradu ztrát minulých období, 
 pĜíjmy z penČţních darĤ. 
2.3.3.1 Metody sestavení výkazu CF 
K rozlišení toku penČz a jejich zásob lze pouţít penČţní fond, který označuje zásoby 
penČz v jakékoli formČ. Zdrojem penČţních fondĤ je rĤst dluhĤ a objemu majetku (pĤjčka od 
banky je pĜírĤstkem fondu) a sníţení aktiv (prodej strojĤ nebo zásob pĜináší peníze). 
SpotĜebou fondĤ lze vymezit sníţením dluhĤ nebo objemu majetku (splátka úvČru sniţuje 
fondy) nebo rĤstem aktiv (nákupem zásob nebo strojĤ se fondy sniţují). Existují dvČ základní 
metody sestavení výkazu CF – pĜímá a nepĜímá metoda. (Sedláček, 2011) 
PĜímá metoda – metoda založená na sledování skutečných pĜíjmů a výdajů 
PĜehled penČţních tokĤ je sestaven na základČ skutečných plateb, tudíţ čistých 
penČţních tokĤ uvedených v samostatné bilanci penČţních tokĤ v určitém časovém období 
(viz schéma č. 2. 2). Jednotlivé pĜíjmy a výdaje jsou rozčlenČny do pĜedem vymezených 
poloţek. V podvojné účetnictví nejsou sledovány pĜíjmy a výdaje podrobnČ, proto je nutné 
jejich zvláštní dohledávání, specifikování a tĜídČní. Hlavní výhodou této metody je zobrazení 
hlavní kategorie penČţních pĜíjmĤ a výdajĤ. Naopak nevýhodou je fakt, ţe nejsou patrné 
zdroje a uţití penČţních prostĜedkĤ. Tento problém lze odstranit tím, ţe se na účetních 
dokladech zachycuje i účel uţití penČţních prostĜedkĤ. 
21 
 
Schéma 2. 2: Schematické vyjádĜení CF pĜímou metodou 
Počáteční stav peněžních prostředků 
+ příjmy za určité období 
-  výdaje za určité období 
= konečný stav peněžních prostředků 
Zdroj: Vlastní zpracování (Knápková a kol., 2017) 
       
NepĜímá metoda 
NepĜímá metoda je vybudována na principu moţné rekonstrukci kladných a záporných 
finančních tokĤ z účetních výdajĤ. Kaţdý individuální penČţní tok se projevuje současnČ jako 
zmČna jiné rozvahové poloţky (pokud jde o rozvahovou operaci) nebo o náklad (výnos) ve 
výsledovce (jde-li o operaci výsledkovou). 
Obecné schéma nepĜímých metod jde popsat ve tĜech krocích: 
 východiskem je zisk z výsledovky, který je obecnČ dán jako konečný rozdíl 
mezi výnosy a náklady (tento rozdíl není rovem penČţním prostĜedkĤm), 
 ten je korigován o výnosy a náklady, které nemají vztah k penČţním 
prostĜedkĤm tak, ţe se: 
 odečítají výnosy, které nebyly penČţním pĜíjmem a 
 pĜičítají náklady, které nebyly penČţním výdajem, 
 a nakonec následují korekce zmČn rozvahových poloţek, kdy se: 
 odečítají výdaje, související se zvýšením aktiv či sníţení pasiv a 
 pĜičítají pĜíjmy, související se sníţením aktiv či zvýšením pasiv.  
(Kalouda, 2017) 
 
NepĜímá metoda vychází ze skutečnosti, ţe kaţdý náklad nemusí být současnČ 
výdajem, kaţdý výdaj nemusí být současnČ nákladem, kaţdý výnos nemusí být současnČ 
pĜíjmem a také kaţdý pĜíjem nemusí být současnČ výnosem. Z tČchto dĤvodu je tĜeba 
výsledek hospodaĜení upravit o tyto poloţky a to tak, ţe pĜírĤstek penČz je označen 
znaménkem (+) a naopak úbytek penČz znaménkem (-), jak je jiţ zobrazeno v tabulce č. 2.3. 







Tabulka 2. 3: CF nepĜímou metodou 
SYMBOL POLOŢKA 
EAT      + ČISTÝ ZISK 
ODP      + ODPISY 
 ZÁS      - ZMċNA STAVU ZÁSOB 
 POHL      - ZMċNA STAVU POHLEDÁVEK 
 KZAV      + ZMċNA STAVU KRÁTK ZÁVAZKģ 
CF PROV = CASH FLOW Z PROVOZNÍ ČINNOSTI 
DA      -  PěÍRģSTEK DLOUHOFOBÝCH AKTIV (INVESTICE) 
CF INV = CASH FLOW Z INVESTIČNÍ ČINNOSTI 
 BÚ      + ZMċNA BANKOVNÍCH ÚVċRģ 
 NZ      + ZMċNA NEROZDċLENÉHO ZISKU MINULÝCH LET 
DIV      -  DIVIDENDY 
EA      + EMISE AKCIÍ 
CF FIN = CASH FLOW Z FINANČNÍ ČINNOSTI 
CF CEL = CASH FLOW CELKEM = CF PROV + CF FIN + CF FIN 
Zdroj: vlastní zpracování (Dluhošová a kol., 2010) 
 
2.3.4 PĜehled o změnách vlastního kapitálu 
BČhem jednoho účetního období dochází ke zmČnám celkového bohatství podniku 
v dĤsledku zmČn, které nastanou ve vlastním kapitálu. V celkové zmČnČ vlastního kapitálu 
(zvýšení nebo sníţení) se v konečném dĤsledku promítají: 
 zmČny plynoucí z transakcí s vlastníky (napĜ. vklady do vlastního kapitálu, 
výmČry formou dividend); 
 zmČny plynoucí z ostatních operací (zmČny z pĜecenČní finančních aktiv 
a pasiv, pĜesuny mezi fondy tvoĜenými ze zisku). (Ralbovský a kol., 1992) 
PĜi zjišťování principu goingconcern neboli zajištČní nepĜetrţitého trvání podniku je 
potĜeba více vidČt do vzájemných vztahĤ vlastníkĤ k podniku a o jejich pĜípadných zámČrech 
s ním. Účetní pĜedpisy poţadují, aby podnik zdokumentoval a zveĜejnil veškeré zmČny, které 
ovlivní samostatný vlastní kapitál (dále jen VK). Podstatou pĜehledu o zmČnách vlastního 
kapitálu je informování o kaţdé zmČnČ VK, čili rozdíl mezi jejím počátečním a konečným 
stavem. Tyto informace jsou dĤleţité pro externí uţivatele, neboť mohou odkrýt podnikem 
provedené operace, o kterých by se nikdy nedozvČdČli a berou se za velmi významné. Oproti 
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ostatním účetním výkazĤm české účetní pĜedpisy nekonkretizují pĜesnou formu výkazu. 
(Kubíčková a kol., 2015) 
 
2.4 Vzájemné provázanosti a souvztažnosti mezi účetními výkazy 
Vzájemné vazby mezi účetními výkazy jsou zachyceny v tĜíbilančním systému. 
Základem je rozvaha, která zobrazuje majetkovou a finanční strukturu. DĤleţitým zdrojem 
financování je výsledek hospodaĜení za určité účetní období, který vstupuje do rozvahy 
z výkazu zisku a ztráty. U majetkové struktury je dĤleţité, jaké mnoţství finančních 
prostĜedkĤ je k určitému datu. Rozdíl mezi stavem finančních prostĜedkĤ na začátku a konci 
období je zdokumentováno ve výkazu cash flow. PodrobnČjší pohled na vlastní kapitál lze 
najít v pĜehledu o zmČnách vlastního kapitálu. Ve schématu č. 2. 3 jsou vidČt jednotlivé 
vzájemné vazby mezi účetními výkazy. 
Schéma 2. 3: Vázanost účetních výkazů 









Zdroj: Vlastní zpracování (Knápková a kol., 2017) 
 
VysvČtlivky: 
PS PP – počáteční stav penČţních prostĜedkĤ 
KS PP – konečný stav penČţních prostĜedkĤ 
DM – dlouhodobý majetek 
OM – obČţný majetek 












































VK – vlastní kapitál 
CK – cizí kapitál 
VH – výsledek hospodaĜení 
PZVK – pĜehled o zmČnách VK 
VZZ – výkaz zisku a ztráty 
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2.5 Další důležité podklady pro finanční analýzu 
Dalšími cennými informacemi pro zpracování finanční analýzy je pĜíloha účetní závČrky. 
V pĜíloze účetní závČrky lze nalézt napĜ.: 
 informace o pouţitých účetních zásadách a metodách, zpĤsoby oceĖování majetku 
a závazkĤ, zpĤsob stanovení úprav hodnot majetku (odpisy a opravné poloţky), 
zpĤsob uplatnČný pĜi pĜepočtu údajĤ v cizích mČnách na českou mČnu, zpĤsob 
stanovení reálné hodnoty pĜíslušného majetku a závazkĤ; 
 oceĖovací modely pro stanovení reálné hodnoty; 
 pohledávky a závazky, které nejsou kryty vČcnými zárukami; 
 výši jednotlivých výnosĤ a nákladĤ, které jsou mimoĜádné svým objemem i pĤvodem; 
 závazky a podmínČné závazky, které nejsou vykázány v rozvaze; 
 prĤmČrný pĜepočtený počet zamČstnancĤ v prĤbČhu účetního období; 
 zálohy, závdavky, zápĤjčky a úvČry poskytnuté členĤm orgánĤ ÚJ, včetnČ uvedení 
úrokové sazby. (Knápková a kol., 2017) 
Výroční zpráva je dalším dokumentem nezbytným pro vytvoĜení FA podniku. Informuje 
o hospodáĜské a finanční situaci společnosti za uplynulý rok, jejímţ účelem je „uceleně, 
vyváženě a komplexně informovat o vývoji jejich výkonnosti, činnosti a stávajícím 
hospodářském postavení“.4 Dále obsahuje finanční a nefinanční informace: 
 o událostech, které nastaly až po rozvahovém dni a jsou významné pro naplnění účelu 
výroční zprávy; 
 o vývoji činnosti účetní jednotky, 
 o aktivitách v oblasti výzkumu a vývoje; 
 o aktivitách v oblasti ochrany životního prostředí a pracovněprávních vztazích; 
 o tom, zda vytváří účetní jednotka organizační složku podniku v zahraničí; 
 a další údaje podle zvláštních předpisů a odvozené z charakteru činnosti. 5 
Dalším dĤleţitým zdrojem pro tvorbu FA je prospekt cenného papíru. Jejím úkolem je 
informovat o emitentovi tohoto papíru tak, aby se investor mohl kvalifikovanČ o koupi 
rozhodnout, obsahuje celou Ĝadu údajĤ, které se neobjevují v účetních výkazech. Náleţitosti 
a forma obsahu prospektu jsou ukotveny v zákonČ o cenných papírech a v pĜedpisech Burzy 
cenných papírĤ v Praze. (Knápková a kol., 2017) 
 
                                                 
4.5Zákon č. 563/1991 Sb., o účetnictví, ve znČní pozdČjších pĜedpisů, § 21 odst. 1. Dostupné na: 
https://business.center.cz/business/pravo/zakony/ucto/. Online (20.1.2018) 
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3 Metody a ukazatelé ekonomické analýzy, jednotlivé způsoby 
výpočtu 
Ve finančním hodnocení podnikĤ se úspČšnČ uplatĖují metody finanční analýzy jako 
nástroj finančního managementu (interní oblast) nebo ostatních uţivatelĤ (externích 
analytikĤ). K základním metodám, které se pouţívají pĜi FA, patĜí: 
 analýza stavových (absolutních) ukazatelĤ – analýza majetkové a finanční 
struktury. Uţitečným nástrojem je analýza trendĤ (horizontální analýza) 
a procentní rozbor jednotlivých dílčích poloţek rozvahy (vertikální analýza). 
 analýza tokových ukazatelĤ – souvisí s analýzou nákladĤ, výnosĤ, zisku a cash 
flow, také je vhodné pouţití horizontální a vertikální analýzy. 
 analýza rozdílových ukazatelĤ – nejvýznamnČjší ukazatel této analýzy je čistý 
pracovní kapitál. 
 analýza pomČrových ukazatelĤ – analýza ukazatelĤ likvidity, rentability, aktivity, 
zadluţenosti, produktivity, ukazatelĤ kapitálového trhu, analýza ukazatelĤ na bázi 
cash flow a dalších. 
 analýza soustav ukazatelĤ – analýza vlivĤ dílčích aspektĤ finanční situace na 
souhrnný ukazatel hodnocení. 
 souhrnné ukazatele hospodaĜení – pouţití rĤzných bankrotních a bonitních modelĤ 
pro souhrnné zhodnocení finančního zdraví podniku. (Dluhošová a kol., 2010) 
 
3.1 Analýza absolutních ukazatelů 
Analýza absolutních ukazatelĤ je sestavena na procentním rozboru poloţek rozvahy 
nebo výkazu zisku a ztráty. Výsledkem je pĜehled o struktuĜe nebo zmČnČ struktury majetku, 
kapitálu, nákladĤ a výnosĤ podniku. MĤţeme ji členit na vertikální a horizontální analýzu. 
(KubČnka, 2015) 
Horizontální analýza (analýza po „Ĝádcích“) je finančnČ – analytická technika, která 
se v podnicích pouţívá pod označením analýza časových Ĝad. Jde o analýzu vývoje finančních 
ukazatelĤ v závislosti na čase. Tato analýza pĜejímá pĜímo data, která jsou získána z účetních 
výkazĤ popĜípadČ z výroční zprávy. Spolu se sledováním zmČn absolutních hodnot 
vykazovaných dat v čase se zjišťují také jejich relativní (procentní) zmČny (technika 
procentního rozboru). Jednotlivé zmČny poloţek se sledují po Ĝádcích, horizontálnČ. V tabulce 
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č. 3. 1 lze vidČt horizontální analýzu rozvahovČ aktivních poloţek. (Špička, 2017; Sedláček, 
2011) 
Tabulka 3. 1: Horizontální analýza 
Poloţky rozvahy 31.12.2016 31.12.2017 ZmČny tis. Kč tis. Kč tis. Kč % 
Budovy, stroje - odpisy 329 409 -80 -19,6 
Dlouhodobý finanční 
majetek 
876 876 0 0 
Celkem stálá aktiva 1205 1285 -80 -8,1 
zboţí 40 120 -80 -66,7 
Pohledávka 190 140 50 35,7 
Bankovní účty 300 113 187 165,5 
Celková obČţná aktiva 530 373 157 42,1 
Aktiva celkem 1735 1658 77 4,6 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
Horizontální analýza se bČţnČ pouţívá k zachycení vývojových trendĤ ve struktuĜe 
majetku i kapitálu podniku. Zejména grafické zobrazení zmČn vybraných poloţek majetku 
a kapitálu, nákladĤ a výnosĤ podniku v čase je velmi pĤsobivé. Je nejvíce pouţívanou 
a nejjednodušší metodou pĜi vypracování zpráv o hospodáĜské situaci podniku a o jeho 
minulém i budoucím vývoji. (Knápková a kol., 2017) 
PĜi vertikální analýze (analýza „po sloupcích“) se posuzují jednotlivé komponenty 
majetku a kapitálu, tzv. struktura aktiv a pasiv. Podstata analýzy spočívá v tom, ţe se na 
jednotlivé poloţky finančních výkazĤ pohlíţí v relaci k určité veličinČ. Vertikální analýza 
spočívá ve vyjádĜení jednotlivých poloţek účetních výkazĤ jako procentního podílu k jediné 
zvolené základnČ poloţené jako 100 %. Pro rozbor rozvahy je obvykle za základnu zvolena 
výše aktiv (pasiv) a pro rozbor výkazu zisku a ztráty velikost celkových výnosĤ nebo nákladĤ. 









Tabulka 3. 2: Vertikální analýza 
Poloţky rozvahy 31.12.2016 31.12.2017 ZmČny tis. Kč % tis. Kč % 
Budovy, stroje - odpisy 329 19 409 25 
Dlouhodobý finanční 
majetek 
876 51 876 53 
Celkem stálá aktiva 1205 70 1285 78 
zboţí 40 2 120 7 
Pohledávka 190 11 140 8 
Bankovní účty 300 17 113 7 
Celková obČţná aktiva 530 30 373 22 
Aktiva celkem 1735 100 1658 100 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
Cílem vertikální analýzy je vyhodnotit strukturu majetku, zdrojĤ jeho krytí a tvorbu 
hospodáĜského výsledku. Vertikální analýza umoţĖuje: 
 identifikaci významné zmČny ve struktuĜe rozvahy a VZZ. Procentní zmČna informuje 
o tom, jestli podnik podnikal investici do obČţných aktiv nebo dlouhodobého majetku. 
Spolu s rĤstem podílu dlouhodobého majetku by se mČla zvýšit i výnosnost podniku. 
Pokud dojde k procentní zmČnČ u pasiv, tato situace vypovídá o zdrojích financování 
majetku; 
 identifikace významnČjší poloţky aktiv, pasiv nebo tvorby hospodáĜského výsledku, 
které jsou podstatou horizontální analýzy. U poloţek účetních výkazĤ, které významnČ 
neovlivĖují bilanční sumu či hospodáĜský výsledek, nemá cenu provádČt hodnocení 
v čase pomocí horizontální analýzy; 
 porovnávání struktury aktiv, pasiv a tvorby hospodáĜského výsledku s jinými podniky; 
 identifikace problémĤ v obsahu účetních výkazĤ, u kterých je moţnost signalizace 
potíţí ve finančním Ĝízení podniku; 
 snaha o vysvČtlení zmČn pĜi analýze pomČrových finančních ukazatelĤ. (Špička, 2017) 
 
S vertikální analýzou úzce souvisí soubor doporučení pro zajištČní optimální struktury 
majetku a kapitálu pod názvem bilanční pravidla. Tohle pravidlo není dĤleţité dodrţet, nabízí 
se jednostranný optimální pohled na kapitálovou strukturu. SoučasnČ s bilančním pravidlem je 
dĤleţité pĜihlédnout také k nákladovému a výnosovému hledisku optimalizace kapitálové 
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struktury, poţadavek na minimalizaci váţených prĤmČrných nákladĤ kapitálu (vlastního 
i cizího) a k efektu finanční páky. 
1) Pravidlo časového souladu aktiv a pasiv: Dlouhodobý majetek včetnČ 
dlouhodobých pohledávek by mČl být financován dlouhodobými pasivy (vlastní 
kapitál a dlouhodobé závazky), krátkodobý majetek by mČl být financován 
krátkodobými pasivy. 
2) Pravidlo vyrovnání rizika: Cizí kapitál by nemČl pĜevyšovat kapitál vlastní. Cílem 
tohoto pravidla je hodnocení míry zadluţenosti organizace a to, ţe maximální 
doporučená hranice zadluţenosti nesmí pĜevyšovat 50 %. 
3) Pari pravidlo: U podniku by nemČla pĜevyšovat výše vlastního kapitálu, neţ je 
hodnota dlouhodobého majetku. NejvhodnČjší situace je tehdy, pokud je část 
dlouhodobého majetku financována dlouhodobým cizím kapitálem, a moci tak 
vyuţívat pozitivního efektu finanční páky a efektu daĖového štítu. (Špička, 2017; 
Vochozka, 2011) 
 
3.2 Analýza rozdílových a tokových ukazatelů 
Rozdílové ukazatele pomáhají k analýze a Ĝízení finanční situace podniku s orientací 
na jeho likviditu. Mezi nejdĤleţitČjší rozdílové ukazatele patĜí čistý pracovní kapitál (dále 
jen ČPK) neboli provozní kapitál, který je vymezen rozdílem mezi obČţným majetkem 
a krátkodobými cizími zdroji a má výrazný vliv na platební schopnost podniku. Dále se zde 
Ĝadí čistý peněžně - pohledávkový fond a peněžní finanční fond.  
Jestli má být podnik likvidní, musí mít potĜebnou výši relativnČ volného kapitálu, tzn. 
nadbytek krátkodobých likvidních aktiv nad krátkodobými cizími zdroji. Sloţení čistého 
kapitálu je znázornČno ve schématu č. 3. 1. ČPK pĜedstavuje tu část obČţného majetku, která 



















Zdroj: vlastní zpracování (Knápková a kol., 2017) 
Je tĜeba rozlišovat dva rĤzné pojmy, pracovní kapitál brutto (obČţná aktiva celkem) 
a pracovní kapitál netto, který se vypočítá dvČma zpĤsoby: 
Čistý pracovní kapitál = obČţná aktiva – krátkodobé závazky    (3.1) 
Čistý pracovní kapitál = (vlastní kapitál + dlouhodobé závazky) – stálá aktiva  (3.2) 
ObČ rovnice pĜinášejí stejný výsledek čistého pracovního kapitálu v absolutní hodnotČ. 
Ukazatel pracovního kapitálu úzce souvisí s rozsahem podnikatelské činnosti mČĜené pomocí 
trţeb. Má-li podnik fungovat optimálnČ (spolu s rozumnČ nastaveným pracovním kapitálem), 
platí, ţe se pracovní kapitál mČní v závislosti na trţbách. Souvisí s tím sledování nejen 
struktury pracovního kapitálu, ale také jeho kvalita. (Vochozka, 2011) 
Záporná hodnota čistého pracovního kapitálu lze označit jako „nekrytý dluh“, který je 
indicií finanční nestability a znamená porušení zlatého bilančního pravidla. Tudíţ podnik je 
podkapitalizovaný, neboli dlouhodobý majetek je z části kryt i krátkodobými závazky a proto 
má vliv na riziko podniku. Tato situace mĤţe nastat dĤsledkem trţního neúspČchu nebo 
v období expanze, jestliţe dochází k rĤstu hodnoty dlouhodobého majetku a nedochází ke 
krytí potĜebnými dlouhodobými zdroji (jde o porušení jiţ zmínČného rĤstového pravidla). 
Podnik je podkapitalizován, pokud splĖuje podmínku: 
    
݈݀݋ݑ ℎ݋݀݋ܾ éݖ݀ݎ݋݆݈݁݀݋ݑ݀݋݀݋ܾ ý݆݉ܽ݁ݐ݁݇ < 1    (3.3) 






















Podle pana KubČnky (2015, s. 78) je: „čistý peněžně pohledávkový fond hodnota 
krátkodobého finančního majetku a likvidních pohledávek ponížená o hodnotu krátkodobých 
závazků. S jeho růstem roste i jistota finanční stability. Vzhledem k zahrnutým položkám 
tohoto ukazatele ho lze označit za aditivní ekvivalent relativního ukazatele rychlé likvidity 
L2
5
. (KubČnka, 2015) 
PenČţní finanční fond vzniká rozdílem krátkodobého finančního majetku a hodnoty 
krátkodobých závazkĤ. Označuje se jako absolutní ukazatel, jeţ je aditivním ekvivalentem 
relativního ukazatele okamţité likvidity L16. 
3.3 Analýza poměrových ukazatelů 
Finanční pomČrové ukazatele pĜedstavují vzájemný vztah mezi dvČma nebo více 
absolutními ukazateli pomoci jejich podílĤ. PomČrové ukazatelé (jak uţ je známo z názvu) 
dávají do pomČru rĤzné poloţky z účetních výkazĤ (rozvaha, výkaz zisku a ztráty, pĜípadnČ 
cash flow). Informace zjištČné z rozvahy mají povahu stavových veličin (zachycují veličiny 
k určitému datu, okamţitému stavu). Naopak údaje z výkazu zisku a ztráty charakterizují 
výsledky činnosti za určité období (intervalové veličiny, tokové ukazatele). (Sedláček, 2011) 
PatĜí mezi nejoblíbenČjší a nejrozšíĜenČjší metodu finanční analýzy, jelikoţ lze získat 
rychlý a nenákladný obrat o základních finančních charakteristikách podniku a umoţĖuje 
získat rychlou pĜedstavu o finanční situaci v podniku. Podstatou analýzy není pouze výpočet 
daného ukazatele, nýbrţ správná interpretace výsledku. Sestavují se dvČma zpĤsoby a to buď 
podílovČ, kdy se dává do pomČru část celku a celek (napĜ. podíl vlastního kapitálu 
k celkovému kapitálu) nebo jako vztahové, kdy se dávají do pomČru samostatné veličiny 
(napĜ. pomČr zisku k celkovým aktivĤm). (Sedláček, 2011; Knápková a kol., 2017) 
Analýzu pomČrových ukazatelĤ členíme do 4 základních oblastí: 
 rentabilita, 
 aktivita – vázanost kapitálu, 
 likvidita - platební schopnost, 
 zadluţenost – struktura finančních zdrojĤ. (Kalouda, 2017) 
                                                 
5
 Pohotová likvidita (L2) = (pohledávky + finanční majetek) / (krátkodobé závazky + krátkodobé 
bankovní úvČry, viz vzorec 3.23 
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3.3.1 Analýza rentability 
Rentabilita je dĤleţitý indikátor finančního zdraví podniku, který vyjadĜuje schopnost 
podniku zhodnocovat vloţené prostĜedky ve formČ zisku. Pojem rentabilita vyjadĜuje 
výkonnost, schopnost pĜenášet očekávané efekty, které jsou spojovány s veličinou zisku. 
(Kubíčková a kol., 2015) 
Rentabilita je konkrétnČjší podobou obecného vzorce pro mČĜení efektivnosti, který 
pomČĜuje výstupy a vstupy hodnoceného projektu či subjektu: 
Efektivnost =   
𝑉ýݏݐݑ݌𝑉ݏݐݑ݌   ∗ 100 (%)     (3.4) 
Tento vzorec je konkrétnČjší v tom, ţe za výstup se povaţuje pouze jedna veličina, 
zisk a za vstupy rĤzné veličiny, jejichţ ziskovou efektivnost je tĜeba vyjádĜit a zmČĜit. NapĜ. 
pokud budeme za vstupy povaţovat kapitál vloţený vlastníky do podniku, budeme pomocí 
pomČrových ukazatelĤ zjišťovat rentabilitu vlastního kapitálu. Pokud za vloţené prostĜedky 
povaţujeme celkový objem vyuţívaných prostĜedkĤ (celkový objem aktiv, která jsou poĜízená 
z kapitálu vlastního a cizího), budeme zjišťovat rentabilitu aktiv; pokud budeme povaţovat za 
vloţené prostĜedky trţby, jedná se o rentabilitu trţeb. (Kubíčková a kol., 2015) 
Rentabilita = 
ܼ݅ݏ݇𝑉ݕ݈݊ܽ݋ ž݁݊é݌ݎ݋ݏݐ ř݁݀݇ݕ ∗ 100 (%)                                    (3.5) 
Rentabilitou je vyjadĜována a posuzována úspČšnost podnikatelské činnosti. Je jedna 
z nejdĤleţitČjších charakteristik finančního zdraví a finanční kondice podniku. Analýza 
faktorĤ, které v daném období na její výši pĤsobily, je dĤleţitou oblastí finanční analýzy. PĜi 
výpočtu rentability je nutné respektovat rizika spojená se snahou o maximalizaci zisku, která 
jsou obvykle provázena snahou o maximalizaci vyuţití efektu cizích zdrojĤ financování, coţ 
mĤţe mít za následek neúmČrné zvýšení zadluţenosti, nebezpečí neschopnosti uhrazovat své 
závazky a v nejhorším pĜípadČ i ukončení činnosti firmy. Naopak pĜílišná opatrnost s cílem 
eliminovat tato rizika vede k niţším investicím, k niţším prostĜedkĤm vČnovaných na rozvoj 
a výzkum, k niţší výnosnosti, coţ mĤţe obecnČ negativnČ ovlivnit konkurenceschopnost 
podniku. (Dluhošová a kol., 2010; Kubíčková a kol., 2015) 
Zisk je pĜi výpočtech rentability vyuţíván v rĤzných úrovních (více o jednotlivých 
typech zisku v kapitole 2. 3. 2), vloţené prostĜedky, resp. kapitál je pouţíván také v rĤzném 
pojetí a rozsahu (vlastní kapitál, celkový kapitál, dlouhodobý kapitál nebo základní kapitál). 
ObČ veličiny by mČly být vČcnČ propojeny (efekt, který zajímá vlastníka, je zisk po splnČní 
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všech povinnosti, proto rentabilita vlastního kapitálu je v základním pojetí zjišťována jako 
pomČr čistého zisku a vlastního kapitálu). (KubČnka, 2015) 
Ukazatele rentability jsou vypočítávány v těchto variantách: 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 
Rentabilita celkového kapitálu (ROA) 
Rentabilita celkového vloţeného kapitálu (ROCE) 
Rentabilita trţeb (zisková marţe, ziskové rozpČtí) 
Rentabilita ostatních vstupĤ (resp. nákladĤ, mezd a jiné) 
 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 
Ukazatel rentability vlastního kapitálu reprezentuje zájem vlastníkĤ. Zisk je zde 
povaţován na úrovni zisku po zdanČní (EAT), protoţe pĜedstavuje konečný efekt, který 
kapitál jeho vlastníkĤm pĜináší. Je však moţné uvaţovat i zisk pĜed zdanČním (EBT) jako 
celkový výsledek pouţití kapitálu (nezdanČná rentabilita): 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) = ݖ݅ݏ݇  ݊ܽ  úݎ݋ݒ݊ í ܧܣܶݒ݈ܽݏݐ݊ í ݇ܽ݌݅ݐ á݈ ∗ 100 (%)  (3.6) 
Výsledný údaj o výnosnosti vlastního kapitálu je pouze aproximovaný, jelikoţ částku 
zisku, která je výsledkem pouţití vlastního kapitálu, není moţné pĜesnČ zjistit: v podmínkách 
vyuţívání cizího kapitálu je obtíţné odlišit efekt vlastního a efekt cizího kapitálu (uhrazený 
nákladový úrok je podílem cizího kapitálu na jím vytvoĜeném výsledku). (Kubíčková a kol., 
2015) 
Vlastní kapitál je souhrnnou poloţkou rozvahy, která je souhrnem poloţek dílčích: 
 základní kapitál; 
 kapitálové fondy; 
 fondy tvoĜené ze zisku; 
 nerozdČlený zisk minulých let; 
 výsledek hospodaĜená bČţného období. 
PĜi výpočtu rentability vlastního kapitálu se jedná o účetní hodnotu kapitálu, nikoli 
trţní hodnotu, která by odráţela širší hodnocení úspČšnosti firmy z pohledu trhu – ta je 




Podle paní Kubíčkové (2015, s. 123): „ukazatel ROE je v běžné praxi používán pro: 
 rozhodování o účasti vlastního kapitálu na zvyšování kapitálových zdrojů, 
 rozhodování o míře růstu podniku vážící se k růstu vlastního kapitálu, 
 posuzování možnosti udržet reálnou hodnotu vlastního kapitálu v podmínkách  
inflace, 
 hodnocení nákladů na cizí kapitál a posuzování kapitálové struktury. 
(Kubíčková a kol., 2015) 
Zvýšení ukazatele ROE může být dosaženo: 
 zvýšením vytvoĜeného zisku společnosti; 
 poklesem úrokové míry cizího kapitálu; 
 sníţením podílu vlastního kapitálu na celkovém objemu zdrojĤ; 
 kombinací pĜedchozích postupĤ. 
ROE mĤţe naopak sniţovat špatnČ nastavená investiční politika společnosti, kterou 
charakterizuje zvýšení podílu vlastního kapitálu na celkových zdrojích (napĜ. kumulací 
nerozdČleného zisku). Dochází-li spolu s tím ke kumulaci penČţních prostĜedkĤ, pak je tato 
forma kapitálu vyĜazena z kolobČhu, nepracuje a nepĜináší ţádný efekt ani pĜínos pro 
společnost. I kdyţ se jedná o kumulaci penČţních prostĜedkĤ na budoucí investici, je vhodné 
tyto prostĜedky krátkodobČ vyuţít, popĜípadČ uvaţovat o vyuţití cizích zdrojĤ a vlastní kapitál 
nezvyšovat. Sniţovat rentabilitu vlastního kapitálu mĤţe také neefektivní alokace zdrojĤ do 
neefektivních projektĤ. Pokud plynoucí výnosnost projektĤ je niţší neţ jiţ dosahovaná míra 
rentability, nepĜináší zvýšenou tvorbu zisku v dĤsledku špatné volby investiční varianty nebo 
nedostatečnČ ošetĜených rizik (mĤţe docházet ke sníţení celkové rentability na dlouhé 
období). (Vochozka, 2011; Kubíčka a kol., 2015)  
Rentabilita vloženého kapitálu (ROA) 
Ukazatel rentability celkového kapitálu zastupuje pohled managementu podniku. 
ManaţeĜi posuzují výkonnost veškerého kapitálu fungujícího v podniku bez ohledu na jeho 
pĤvod. Výkon aktiv je vyjádĜen v podobČ zisku pĜed zdanČním a pĜed úhradou úrokĤ, tedy na 
úrovni EBIT. Části, které tento zisk zahrnuje, tedy zisk po zdanČní, částka danČ z pĜíjmĤ 
a úroky jako odmČna cizího kapitálu, pĜedstavují rĤzné formy výsledku získaného pouţitím 
celkového vloţeného kapitálu. Nákladové úroky pĜedstavují odmČnu, tedy výnos cizího 
kapitálu, které jsou součásti nákladĤ podniku a z celkového zisku jsou tak vyloučeny. 
(Kubíčková a kol., 2015; Kalouda, 2017) 
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 DaĖ je odmČna státu za vytvoĜené širší podmínky pro uţití kapitálu. Vzorec ROA lze 
zapsat: 
Rentabilita aktiv (ROA) = 
ܼ݅ݏ݇  (ܧܤ𝐼ܶ)ܥ݈݁݇݋ݒ á ܽ݇ݐ݅ݒܽ ∙ 100 (%)    (3.7) 
Hodnocení dosaţené výše ukazatele výnosnosti vloţeného kapitálu vychází pĜedevším 
ze závČrĤ finanční teorie: 
 NezdanČná rentabilita VK by mČla být vČtší neţ nezdanČná výnosnost 
celkového kapitálu, tj. ROE > ROA; 
 Rentabilita celkového kapitálu (ROA) je mezní úrokovou sazbou, pĜi níţ je 
úvČr ještČ výhodný. Pokud hodnota ukazatele ROA není dlouhodobČ vyšší neţ 
výše úrokĤ z bankovních úvČrĤ v daném ekonomickém prostĜedí; 
 Ukazatel rentability vlastního kapitálu (ROE) je mezní pĜijatelná hodnota 
zdanČné úrokové míry (podle vztahu: u (daĖ) = u ∙ (1-t), kde u jsou úroky, t je 
sazba danČ z pĜíjmĤ); pokud je ROE niţší neţ zdanČné úroky, nemá pouţití 
cizího kapitálu v daném podniku ekonomické opodstatnČní.  
(Dluhošová a kol., 2010; Kubíčková a kol., 2015) 
Rentabilita celkového vloženého kapitálu (ROCE) 
Ukazatelem rentability kapitálu dlouhodobČ vázaného v podniku mČĜí výkonnost 
kapitálu dlouhodobČ vloţeného do podniku (tj. po dobu delší neţ jeden rok). Tímto pomČrem 
se hodnotí význam dlouhodobého investování na základČ určení výnosnosti vlastního kapitálu 
spojeného s dlouhodobými zdroji, tedy zvýšení potenciálu vlastníka s pouţitím dlouhodobého 
cizího kapitálu. Investovaný kapitál se vztahuje pouze ke zpoplatnČnému kapitálu. 
Dlouhodobým vloţeným kapitálem je myšlený dlouhodobý cizí kapitál, tj. dlouhodobé 
bankovní úvČry, dlouhodobé emitované dluhopisy, dlouhodobé pĤjčky a rezervy. Vlastní 
kapitál se povaţuje za dlouhodobý zdroj ze své podstaty v celém rozsahu. (Dluhošová a kol., 
2010; Kubíčková a kol., 2015) 
Rentabilitu celkového vloţeného kapitálu lze vyjádĜit: 




Tento ukazatel nám vyjadĜuje, kolik provozního hospodáĜského výsledku pĜed 
zdanČním dosáhl podnik z jedné koruny investované vČĜiteli či akcionáĜi. (Vochozka, 2011) 
Rentabilita tržeb (ROS) 
 Ukazatel charakterizující zisk vztaţený k trţbám. Trţby ve jmenovateli pĜedstavují 
trţní ohodnocení výkonĤ podniku za určité časové období. Tento pomČr porovnává dvČ 
tokové veličiny, trţby a zisk, díky tomu dochází k odstranČní problému nesoumČĜitelnosti 
údajĤ a nutnosti zjišťovat prĤmČrnou hodnotu. Výsledná hodnota se zjišťuje pro rĤzné účely, 
coţ je tĜeba zohlednit pĜi volbČ pomČrových veličin a interpretaci zjištČných hodnot. 
(Sedláček, 2011; Kubíčková a kol., 2015) 
Tento ukazatel je vyjádĜen vztahem: 
Rentabilita trţeb (ROS) = ܼ݅ݏ݇  (ܧܤܶ ,ܧܤ𝐼ܶ)ܶݎžܾݕ  (ݒý݊݋ݏݕ )   ∙ 100 (%)    (3.9) 
Na místě čitatele se mohou používat různé formy zisku: 
 ukazatel zisku pĜed úroky a danČmi (EBIT); 
 ukazatel zisku pĜed zdanČním (EBT); 
 ukazatel zisku po zdanČní (EAT). 
 
Na místě jmenovatele se používají: 
 trţby za vlastní výkony a zboţí (součet poloţek ve VZZ); 
 celkový výnosy (součet výnosĤ z provozní, finanční i mimoĜádné činnosti).  
(Sedláček, 2011) 
Rentabilita trţeb mĤţe být zjišťována v podobČ provozní rentability trţeb a jako čisté ziskové 
rozpČtí: 
Provozní rentabilita trţeb = ܼ݅ݏ݇  (ܧܤ𝐼ܶ ,ܧܣܶ)ܶݎžܾݕ  ݖܽ  ݒ݈ܽݏݐ݊ í ݒý݇݋݊ݕ  ܽ  ݖܾ݋ ží ∙ 100 (%)            (3.10) 
Čisté ziskové rozpČtí = ܧܣܶܶݎžܾݕ  ݖܽ  ݒ݈ܽݏݐ݊ í ݒý݇݋݊ݕ  ܽ  ݖܾ݋ ží ∙ 100 (%)            (3.11) 
Provozní rentabilita trţeb vylučuje vliv finančních operací, které do provozní oblasti 
nepatĜí. Vypovídá o prĤmČrném podílu zisku v dosahovaných cenách výkonĤ, proto se 
pouţívá pouze souhrn trţeb za zboţí a vlastní výkony. (Kubíčková a kol., 2015) 
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Čisté ziskové rozpČtí porovnává čistý zisk a trţby za vlastní výkony a zboţí. PĜi 
interpretaci je nutné vycházet z vývoje tohoto ukazatele v daném podniku i z hodnot 
dosahovaných v daném oboru činnosti. Je dĤleţité pĜihlédnout ke specifikĤm daného podniku, 
pokud jde o jeho místo na trhu, pouţívanou technologii, ale i zmČn ve výši daĖové sazby 
a jiné. (Dluhošová a kol., 2010; Kubíčková a kol., 2015) 
Rentabilita ostatních vstupů 
Pro speciální účely analýzy mĤţe být dosaţený výsledek porovnán s jinými veličinami 
charakterizujícími vstupy do podnikového procesu, napĜ. vynaloţené prostĜedky (náklady), 
vynaloţená práce (objem mezd, počet pracovníkĤ); popĜípadČ naturální ukazatele 
(odpracovaná doba, počet strojových hodin apod.). Výsledná hodnota vyjadĜuje intenzitu 
vyuţívání daného vstupu pro tvorbu zisku. (Sedláček, 2011) 
Nejvíce pouţívanou rentabilitou jiných vstupních veličin je rentabilita nákladĤ nebo 
rentabilita mezd. Rentabilita nákladĤ vyjadĜuje, kolik zisku pĜinesla jedna koruna 
vynaloţených prostĜedkĤ. Rentabilita mezd vypovídá o tom, kolik zisku pĜinesla jedna koruna 
vyplacených mezd (vyjádĜení finanční produktivity práce).  PĜi interpretaci je dĤleţité brát za 
zĜetel, ţe vývoj objemu mezd nemusí vţdy odráţet vývoj spotĜeby práce, ale vývoj napĜ. 
v systému odmČĖování práce. Ziskovost pracovníkĤ se vyjadĜuje z počtu zamČstnancĤ 
a vyjadĜuje, kolik zisku vytvoĜil jeden pracovník (dĤleţité je vycházet z prĤmČrného 
pĜepočteného stavu pracovníkĤ). Obecný vzorec pro rentabilitu vstupní veličiny je: 
Rentabilita vstupní veličiny = ܼ݅ݏ݇  (ܧܣܶ ,ܧܤ𝐼ܶ)ܰá݈݇ܽ݀ݕ ,݉ݖ݀ݕ ,݌݋č݁ݐ  ݌ݎܽܿ݋ݒ݊ í݇ů,… ∙ 100 (%)               (3.12) 
(Kubíčková a kol., 2015) 
3.3.2 Analýza aktivity 
Ukazatele aktivity jsou nazývány ukazateli relativní vázanosti kapitálu v rĤzných 
formách aktiv, jak krátkodobých tak dlouhodobých. Čím více aktiv má podnik, neţ je účelné, 
vznikají mu zbytečné náklady a tím i niţší zisk. Má-li jich nedostatek, pak se musí podnik 
vzdát mnoha potencionálnČ výhodných podnikatelských pĜíleţitostí a pĜichází o výnosy, které 
by mohl získat. Tato vázanost kapitálu se vyjadĜuje ve vybraných poloţkách aktiv a pasiv, 
obratovost aktiv, popĜ. pasiv (jako inverzní podoba vázanosti aktiv nebo pasiv) nebo doba 
obratu aktiv, popĜ. pasiv (vyjádĜena počtem dnĤ). (Sedláček, 2011; Dluhošová a kol., 2010) 
37 
 
Pomocí tČchto ukazatelĤ lze zjistit, zda je velikost jednotlivých druhĤ aktiv v rozvaze 
v pomČru k současným nebo budoucím hospodáĜským aktivitám podniku pĜimČĜená (zda 
podnik vyuţívá efektivnČ své vloţené prostĜedky). Objem a doba, po kterou je kapitál vázán 
v kaţdé z forem, je jedním z faktorĤ určujících celkový objem kapitálu potĜebného pro 
realizaci podnikatelské činnosti a také celkový objem dosaţeného zisku. Kaţdý dokončený 
kolobČh pĜináší zisk. Čím vícekrát se kolobČh uskuteční, tím vČtšího objemu zisku je 
dosaţeno. (Knápková a kol., 2017; Sedláček, 2011) 
Vázanost aktiv v určité formČ je popisována pomocí ukazatelĤ obratovosti. Tito 
ukazatelé vyjadĜují vázanost ve dvou formách: 
 jako doba obratu, tj. doba, po kterou je kapitál vázán v určité formČ aktiv, 
vyjádĜená jako počet dní, za které se pĜemČní prostĜedky nepenČţní formy na 
penČţní; 
 jako rychlost obratu, tj. kolikrát se zvolená poloţka obrátí (za daný interval) 
v objemu podnikových výkonĤ za dané období. 
Doba obratu = 
ݖݒ݋݈݁݊ á ݌݋݈݋ ž݇ܽ  ܽ݇ݐ݅ݒ  (݌ܽݏ݅ݒ )ܶݐžܾݕ  (ݒý݊݋ݏݕ  ݖܽ  ݋ܾ݀݋ܾ í) ∙ 360             (3.13) 
Výsledkem ukazatele doby obratu je hodnota vyjadĜující počet dní, za kterou se daná 
obrátka uskuteční. 
Rychlost obratu = 
ܶݎžܾݕ  (ݒý݊݋ݏݕ )ݖݒ݋݈݁݊ á ݌݋݈݋ ž݇ܽ  ܽ݇ݐ݅ݒ  (݌ܽݏ݅ݒ )                                  (3.14) 
Výsledkem ukazatele rychlosti obratu je údaj, kolikrát za dané období daná 
poloţka svĤj kolobČh uskuteční. 
Nejvíce pouţívanými ukazateli obratovosti, které se pouţívají k výpočtu 
obratového cyklu penČz, jsou: 
 doba obratu a rychlost obratu zásob; 
 doba obratu a rychlost obratu pohledávek; 
 doba obratu a rychlost obratu závazkĤ. (Kubíčková a kol., 2015) 
Doba obratu a rychlost obratu zásob 
Doba obratu zásob vyjadĜuje dobu, po kterou jsou penČţní prostĜedky vázány 
v podobČ zásob. Jelikoţ poloţka aktiv zahrnuje zásoby nakupované (zásoby zboţí a zásoby 
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materiálu) a zásoby vlastní činnosti (nedokončenou výrobu, hotové výrobky), mĤţeme 
vypočítat ukazatele doby obratu jednotlivých dílčích forem zásob. Údaj v čitateli pĜedstavuje 
stav zásob k rozvahovému dni. 
Doba obratu zásob = ݖáݏ݋ܾݕݐݎžܾݕ ∙ 360             (3.15) 
Výsledná hodnota vyjadĜuje počet dní, ve kterých jsou obČţná aktiva vázána v podobČ 
zásob, tj. jak dlouho se v prĤmČru pĜemČnila do další formy. Čím niţší je tento ukazatel, tím 
intenzivnČji jsou zásoby vyuţívány. (Dluhošová a kol., 2010) 
Rychlost obratu zásob vypovídá o tom, kolikrát se zásoby „otočily“ v dosaţených ročních 
trţbách, kolikrát je moţné zásoby uhradit (nakoupit) z dosaţených ročních trţeb.  
Rychlost obratu zásob = ܶݎžܾݕݖáݏ݋ܾݕ              (3.16) 
Tento ukazatel má význam v oblasti Ĝízení zásob a Ĝízení pracovního kapitálu jako 
celku. Čím kratší je doba obratu, tím se více obrátek za rok uskuteční. ZároveĖ jestliţe kaţdá 
dokončená obrátka pĜináší zisk, tím vice prospívá daná poloţka k tvorbČ zisku.  
(Kubíčková a kol., 2015) 
Doba obratu a rychlost obratu pohledávek  
Doba obratu pohledávek vyjadĜuje interval, za který se pohledávky pĜemČní na formu 
penČţních prostĜedkĤ, tedy prĤmČrnou dobu, po kterou se majetek podniku v daném roce 
vyskytoval ve formČ pohledávek.  
  Doba obratu pohledávek = ݌݋ℎ݈݁݀áݒ݇ݕݐݎžܾݕ ∙ 360            (3.17) 
Čím niţší je hodnota ukazatele, tím rychleji podnik pĜijímá penČţní prostĜedky vázané 
v pohledávkách a získanou hotovost mĤţe opČt pouţít k dalšímu nákupu.  
(Dluhošová a kol., 2010) 
Rychlost obratu je zjišťována zejména u krátkodobých pohledávek. Údaj 
o pohledávkách k rozvahovému dni mĤţe být ovlivnČn sezonními či jinými vlivy. Tento 




 Rychlost obratu pohledávek = ܶݎžܾݕ݌݋ℎ݈݁݀áݒ݇ݕ              (3.18) 
Čím vyšší je hodnota ukazatele, tím vícekrát pohledávky ukončily svĤj kolobČh 
a pĜinesly penČţní prostĜedky spolu se ziskem. (Kubíčková a kol., 2015) 
Doba obratu a rychlost obratu závazků 
Tímto ukazatelem se zjišťuje doba, za jakou jsou v prĤmČru krátkodobé závazky 
uhrazovány, čili kolikrát je moţné z dosaţených trţeb uhradit aktuální stav krátkodobých 
závazkĤ. 
Doba obratu závazkĤ = ݇ݎáݐ݇݋݀݋ܾ é ݖáݒܽݖ݇ݕݐݎžܾݕ ∙ 360                  (3.19)    
Krátkodobé závazky lze zjistit z nČkolika poloţek rozvahy (krátkodobé závazky, 
krátkodobé úvČry, popĜípadČ časové rozlišení). Hodnota ukazatele vyjadĜuje, jak dlouho trvá 
krátkodobý závazek, tedy za jak dlouhou dobu byly uhrazeny krátkodobé závazky nebo po 
jakou dlouhou dobu mČl podnik k dispozici a čerpal obchodní úvČr. (Kubíčková a kol., 2015) 
Rychlost obratu závazkĤ vyjadĜuje, kolikrát se uskutečnila daná obrátka závazkĤ 
v určitém období pĜi dosaţení určitého objemu trţeb nebo nákupĤ na úvČr: 
Rychlost obratu závazkĤ = ܶݎžܾݕ𝐾ݎáݐ݇݋݀݋ܾ é ݖáݒܽݖ݇ݕ             (3.20) 
Výsledná interpretace hodnot je oproti pohledávkám opačná. Optimální je zvyšovat 
doby splatnosti krátkodobých závazkĤ a sniţovat počet obrátek, protoţe se tím prodluţuje 
doba moţnosti vyuţívání obchodního úvČru. Pokud prodlouţení doby nezpĤsobuje rĤst sankcí 
za nedodrţení sjednané doby splatnosti a zvýšení nákladĤ, vyjadĜuje pro firmu levný zdroj 
financování. (Knápková a kol., 2017; Kubíčková a kol., 2015) 
3.3.3 Analýza likvidity 
Likviditou rozumíme schopnost firmy uhrazovat své závazky, tj. zajistit dostatečné 
mnoţství majetku ve formČ schopné pro uhrazení svých závazkĤ. Je dĤleţité rozlišovat 
solventnost a likviditu. Solventností rozumíme bezprostĜední schopnost firmy hradit své 
závazky ve stanovené formČ, místČ a termínu (jedná se o určitý druh likvidity vztaţené 
k určitému datu splatnosti a objemu splatných závazkĤ). 
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Likvidností rozumíme schopnost transformovat aktiva na penČţní formu. MČĜítkem 
likvidnosti je doba a obtíţnost této pĜemČny. Analýza likvidity spočívá v pomČĜování 
disponibilních fondĤ (fondĤ finančních prostĜedkĤ v hrubé výši) s oblastí jejich uţití 
(nejčastČji s objemem krátkodobých závazkĤ splatných do jednoho roku). 
(Knápková a kol., 2017; Kubíčková a kol., 2015) 
Obecný vzorec ukazatele likvidity lze zapsat: 
PomČrový ukazatel likvidity = čí݉  ݆݁  ݉݋ž݊é ݌݈ܽݐ݅ݐܿ݋  ݆݁  ݊ݑݐ݊݋  ݌݈ܽݐ݅ݐ             (3.21) 
V praxi se pouţívají tĜi základní stupnČ likvidity, mČĜené tĜemi pomČrovými ukazateli, 
které vycházejí ze tĜí fondĤ penČţních prostĜedkĤ: 
 bČţná likvidita (likvidita 3. stupnČ); 
 pohotová likvidita (likvidita 2. stupnČ); 
 okamţitá likvidita (likvidita 1. stupnČ).      (Kubíčková a kol., 2015) 
Běžná likvidita 
BČţnou likviditou rozumíme schopnost firmy uhradit splatné závazky do jednoho 
roku, kdy za prostĜedky uhrazující závazky povaţujeme obČţná aktiva. Tento ukazatel 
vyjadĜuje pomČr obČţných aktiv a krátkodobých závazkĤ (pomČr hrubého pracovního kapitálu 
a krátkodobých závazkĤ) a Ĝíká nám, kolikrát pĜevyšují obČţná aktiva objem krátkodobých 
závazkĤ. (Synek a kol., 2009) 
Ukazatel bČţné likvidity = ܱܾěž݊á ܽ݇ݐ݅ݒܽ݇ݎáݐ݇݋݀݋ܾ é ݖáݒܽݖ݇ݕ              (3.22) 
U tohoto ukazatele je moţné v čitateli pouţít obČţná aktiva jako souhrnnou poloţku 
rozvahy, avšak je nutné z ní vyloučit dlouhodobé pohledávky. Lze navýšit obČţná aktiva 
o poloţku časového rozlišení pĜíjmy pĜíštích období (na stranČ aktiv), která vede k reálnému 
pĜíjmu penČz. K poloţce obČţných aktiv lze dále pĜiĜadit poloţku pohledávky za upsaný 
vlastní kapitál. Krátkodobé závazky jsou zastoupeny více poloţkami v rozvaze (jak jsem jiţ 
zmiĖovala u doby obratu závazkĤ) a to krátkodobými závazky, krátkodobými bankovními 
úvČry a krátkodobé finanční výpomoci. Taktéţ mohou být doplnČny o časové rozlišení (výdaji 
pĜíštích období). (Knápková a kol., 2017; Sedláček, 2011) 
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Podle p. Kubíčkové (2015, s. 133): „Interpretace zjištěných hodnot vychází 
z obecného přístupu: čím vyšší hodnota tím vyšší schopnost zachování likvidity, ale tento 
přístup má svá omezení a nelze jej paušalizovat. Omezení spočívá v tom, že hodnota 
ukazatele: 
 Nezohledňuje strukturu oběžných aktiv z hlediska likvidnosti jednotlivých 
složek, tj. vysoká hodnota, resp. růst ukazatele nemusí vypovídat o schopnosti 
reálně závazky uhradit; 
 Nezohledňuje strukturu krátkodobých pasiv z hlediska doby splatnosti 
(rozložení v průběhu období); 
 Závisí na budoucích peněžních tocích, které mají nutně pravděpodobnostní 
charakter a rizika; 
 Hodnoty jsou ovlivněny stavem poměřovaných veličin ke konci účetního 
období, který může být výsledkem vývoje v závěru roku a neprezentuje vývoj po 
celý interval; 
 Stavy poměřovaných veličin lze záměrně ovlivňovat. (Kubíčková a kol., 2015) 
Z hlediska podniku mohou pĜíliš vysoké hodnoty ukazatele vyjadĜovat neproduktivitu 
vázání prostĜedkĤ, a narušení cyklu podniku. V období hospodáĜského poklesu mohou být 
vykazovány vyšší hodnoty tohoto ukazatele: jsou delší doby úhrady pohledávek, zásoby zboţí 
a výrobkĤ se zvyšují, sniţuje se objem nákupĤ.  
Z hlediska vČĜitelĤ a bank mají vyšší hodnoty ukazatele zvyšovat jistotu, ţe závazky 
budou hrazeny. PĜebytek obČţných aktiv nad krátkodobými závazky umoţĖují tvorbu 
,,nárazníku“ vĤči ztrátám pĜi pĜemČnČ nepenČţních obČţných aktiv na likvidní prostĜedky. 
U jednotlivých ukazatelĤ likvidity jsou stanoveny doporučené hodnoty, ve kterých by 
se mČl daný ukazatel pohybovat. Pro bČţnou likviditu je uvádČná doporučená hodnota ve výši 
1,5 – 2,5, avšak hodnotu mohou ovlivĖovat nejen obor činnosti firmy, ale také jednotlivé 
hospodáĜské cykly, situace na daném trhu či finanční strategie managementu.  
(Kubíčková a kol., 2015; Sedláček, 2011; Dluhošová a kol., 2010) 
Pohotová likvidita 
Pohotová likvidita se vypočítá jako pomČr penČţnČ pohledávkového fondu 
a krátkodobých závazkĤ (vyloučením zásob z obČţných aktiv). 
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Ukazatel pohotové likvidity = ܱܾěž݊á ܽ݇ݐ݅ݒܽ −ݖáݏ݋ܾݕ݇ݎáݐ݇݋݀݋ܾ é ݖáݒܽݖ݇ݕ              (3.23) 
Z penČţnČ pohledávkového fondu se vylučují nelikvidní pohledávky a rovnČţ zahrnují 
další poloţky podobnČ jako u výpočtu bČţné likvidity, tj. poloţka časového rozlišení (pĜíjmy 
pĜíštích období), pohledávky za upsaný vlastní kapitál.  
Doporučené hodnoty tohoto ukazatele jsou v rozmezí rozpČtí 1 – 1,5. Tudíţ stávající 
krátkodobé závazky by mČly být minimálnČ kryty stávajícími krátkodobými pohledávkami 
a finančním majetkem. (Vochozka, 2011; Kalouda, 2017) 
Okamžitá likvidita 
Okamţitá (penČţní) likvidita je vyjádĜením „nejpĜísnČjší“ likvidity podniku. Dává do 
pomČru nejlikvidnČjší sloţky obČţných aktiv s krátkodobými závazky.  
Ukazatel okamţité likvidity = ݇ݎáݐ݇݋݀݋ܾ ý ݂݅݊ܽ݊ č݊í ݆݉ܽ݁ݐ݁݇݇ݎáݐ݇݋݀݋ܾ é ݖáݒܽݖ݇ݕ                (3.24) 
Krátkodobý finanční majetek je shodný s obsahem poloţky rozvahy, zahrnuje peníze 
v hotovosti a na bČţných popĜípadČ jiných účtech, spolu s šeky, smČnkami a dalšími cennými 
papíry určenými k prodeji či s dobou splatnosti do jednoho roku. Doporučené hodnoty 
okamţité likvidity jsou v intervalu 0,2 aţ 0.5.  
(Knápková a kol., 2017; Kubíčková a kol., 2015) 
 
3.3.4 Analýza zadluženosti 
Další skupinou pomČrových ukazatelĤ mČĜících finanční zdraví podniku jsou 
ukazatelé zadluţenosti. Tito ukazatelé se zamČĜují na finanční stabilitu či nezávislost, která se 
odvíjí od podílu cizích zdrojĤ na celkovém kapitálu firmy. Slouţí jako indikátory výše rizika, 
jeţ podnik nese pĜi daném pomČru a struktuĜe vlastního kapitálu a cizích zdrojĤ. Je zĜejmé, ţe 
čím vyšší zadluţenost podnik má, tím vyšší riziko na sebe bere, jelikoţ musí být schopen své 
závazky splácet bez ohledu na to, jak se mu finančnČ daĜí. (Knápková a kol., 2017) 
Určitá výše zadluţení je pro podnik uţitečná v tom, ţe cizí kapitál je levnČjší neţ 
vlastní. Je to dáno tím, ţe úroky z cizího kapitálu sniţují daĖové zatíţení podniku, jelikoţ 
úrok jako součást nákladĤ sniţuje zisk, ze kterého se vypočítává a platí daĖ (jde o tzv. daĖový 
štít). Cenu kapitálu ovlivĖuje i stupeĖ rizika, které podstupuje investor. Čím vyšší riziko 
investor nese, tím vyšší cenu za pĜíslušný kapitál poţaduje.  
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Jednotlivé náklady na získání určitého druhu kapitálu jsou závislé i na dobČ jeho 
splatnosti. Čím delší je doba splatnosti pĜíslušného druhu kapitálu, tím vyšší cena musí být 
vynaloţená na získání kapitálu. Z tohoto principu vychází levnČjší krátkodobý cizí kapitál 
(obchodní úvČr, bankovní úvČr) a nejdraţší je vlastní kapitál, neboť jeho platnost je 
neomezená. (Dluhošová a kol., 2010; Knápková a kol., 2017) 
SamozĜejmostí je posuzování jednotlivého druhu kapitálu z hlediska jejich riskantnosti 
pro uţivatele (podnik). Z tohoto pohledu je vlastní kapitál nejménČ rizikovým, tedy 
nejbezpečnČjším zdrojem financování, protoţe nevyţaduje splácení úrokové platby bez 
ohledu na dosaţený zisk. 
Cílem kaţdé společnosti by mČlo jít o dosaţení optimální finanční struktury, tzn. o co 
nejvhodnČjší pomČr vlastního a cizího kapitálu, protoţe z ní vyplývá výše nákladĤ na kapitál, 
který by mČl být poĜízen co nejlevnČji. (Sedláček, 2011; Dluhošová a kol., 2010) 
Ukazatelé zadluţenosti jsou odvozovány z poloţek pasiv v rozvaze, které uvádČjí do 
vzájemných vztahĤ mezi sebou nebo k souhrnné veličinČ bilanční sumy. 
Mezi nejdĤleţitČjší ukazatele zaloţené na porovnání údajĤ z bilance a umoţĖující 
hodnotit rĤzné stránky finanční stability patĜí ukazatel podílu vlastního kapitálu na 
aktivech. 
Ukazatel podílu VK na aktivech = ݒ݈ܽݏݐ݊ í ݇ܽ݌݅ݐ á݈ܽ݇ݐ݅ݒܽ  ݈ܿ݁݇݁݉  ∙ 100 (%)            (3.25) 
Tímto ukazatelem vyjadĜujeme dlouhodobou finanční stabilitu podniku a Ĝíká, do jaké 
míry je podnik schopen krýt své prostĜedky (majetek) vlastními zdroji a jak vysoká je jeho 
finanční samostatnost. Je dáno, ţe zvyšování tohoto ukazatele charakterizuje upevĖování 
finanční stability. (Knápková a kol., 2017; Sedláček, 2011) 
Pokud jde o pomČĜování dlouhodobého kapitálu ke stálým aktivum, jedná se o stupeň 
krytí stálých aktiv. 
StupeĖ krytí stálých aktiv = ݈݀݋ݑ ℎ݋݀݋ܾ ý ݇ܽ݌݅ݐ á݈ݏݐá݈á ܽ݇ݐ݅ݒܽ  ∙ 100 (%)                (3.26) 
Stálá aktiva firmy (dlouhodobý hmotný a nehmotný majetek) by mČl být krýt 
dlouhodobými zdroji. Pokud mají oba ukazatelé rostoucí trend, dochází ke zlepšení finanční 
stability firmy. StupeĖ krytí stálých aktiv by mČl dosahovat alespoĖ hodnoty 100 %, znamená 
to, ţe veškerá stálá aktiva by mČly být kryta dlouhodobými zdroji. (Dluhošová a kol., 2010) 
44 
 
Dalším ukazatelem je majetkový koeficient (koeficient finanční páky).  
Majetkový koeficient = ݈ܿ݁݇݋ݒ á ܽ݇ݐ݅ݒܽݒ݈ܽݏݐ݊ í ݇ܽ݌݅ݐ á݈ ∙ 100  (%)             (3.27) 
Čím vyšší je hodnota ukazatele, tím niţší je podíl vlastního kapitálu na celkových 
zdrojích a vyšší míra zadluţení. A zároveĖ dochází k vČtší pĤsobící síle „finanční páky“ na 
výnosnost vlastníku kapitálu (pĜi splnČní podmínky, ţe ROA > nákladovost CK). Optimální 
výše finanční páky se pohybuje maximálnČ ve výši 4, coţ odráţí 25 % podíl vlastního 
kapitálu a 75 % kapitálu cizího. (Knápková a kol., 2017) 
Pro hodnocení pĜimČĜenosti zadluţení podniku se pouţívá:  
Ukazatel celkové zadluţenosti = ܿ݅ݖ í ݇ܽ݌݅ݐ á݈݈ܿ݁݇݋ݒ á ܽ݇ݐ݅ݒܽ  ∙ 100 (%)            (3.28) 
 Ukazatel celkové zadluženosti vyjadĜuje podíl cizích zdrojĤ na celkových aktivech a 
mČĜí podíl vČĜitelĤ na celkovém kapitálu, z nČhoţ je financován majetek podniku. Čím vyšší 
hodnoty ukazatel dosahuje, tím vyšší je riziko pro vČĜitele. Zadluţenost ovlivĖuje nejen 
vČĜitelské riziko, ale také výnosnost podniku. Tento podíl má význam zejména pro 
dlouhodobé vČĜitele, jako jsou komerční banky. Zadluţenost sama o sobČ není negativní 
charakteristikou podniku, neboť není dané, ţe podnik musí vyuţívat k financování činnosti 
pouze vlastní kapitál. (Sedláček, 2011) 
Ukazatel míry zadlužení vlastního kapitálu dává do pomČru objem cizího a 
vlastního kapitálu a vyjadĜuje se vzorcem: 
Ukazatel pomČru cizího a vlastního kapitálu = ܿ݅ݖ í ݇ܽ݌݅ݐ á݈ݒ݈ܽݏݐ݊ í ݇ܽ݌݅ݐ á݈ ∙ 100 (%)     (3.29) 
Výsledná hodnota vypovídá, kolik jednotek cizího kapitálu pĜipadá na jednu jednotku 
kapitálu vlastního. Resp. kolik z jedné jednotky vlastního kapitálu by odčerpala úhrada cizích 
zdrojĤ (v jaké míĜe je vlastní kapitál zadluţen). Je-li hodnota vČtší jak 100 %, vlastní kapitál 
by postačoval uhradit dluhy. (Dluhošová a kol., 2010) 
Dalšími častČji pouţívanými vzorci jsou ukazatele úrokového krytí a úrokového 




Úrokové krytí = ܼ݅ݏ݇  (ܧܤ𝐼ܶ)ܰá݈݇ܽ ݀݋ݒé úݎ݋݇ݕ  ∙ 100 (%)              (3.30) 
Ukazatel úrokového krytí vyjadĜuje schopnost vytváĜet zdroje na úhradu úrokĤ. 
Vypovídá o tom, kolikrát zisk pĜevyšuje nákladové úroky. Je to dĤleţitá informace pro 
akcionáĜe, zda je podnik schopen splácet své úroky; a pro vČĜitele o tom, jak jsou zajištČny 
závazky z pĜijatých úvČrĤ a pĤjček. 
Úrokové zatíţení = ݊á݈݇ܽ݀݋ݒ é úݎ݋݇ݕܼ𝐼ܵ𝐾  (ܧܾ݅ݐ )  ∙ 100 (%)            (3.31) 
Ukazatel úrokového zatíţení vyjadĜuje, jakou část celkového vytvoĜeného efektu 
odčerpávají úroky. Tudíţ závisí na rentabilitČ činnosti podniku, na podílu zdrojĤ na 
financování činnosti, které podnik získal vydáním dluhopisĤ, z bankovních úvČrĤ, na úrokové 
sazbČ a jiné. Pokud má podnik dlouhodobČ nízké úrokové zatíţení, mĤţe si podnik dovolit 
vyšší podíl cizích zdrojĤ. (Knápková a kol., 2017) 
 
3.4 Analýza soustav ukazatelů 
Analýza soustav ukazatelĤ slouţí ke sloţitČjším rozborovým metodám. V porovnání 
s dílčími pomČrovými ukazateli, kteĜí hodnotí dílčí stránku finanční situace, soustavy 
ukazatelĤ hodnotí finanční situaci komplexnČ. Jsou zde zaĜazení takoví ukazatelé, kteĜí jdou 
odvodit empiricky (pomocí matematicko-statistické analýzy velkého rozboru dat, která slouţí 
k identifikaci ukazatelĤ s nejvČtším vlivem na vývoj dané charakteristiky finanční situace, na 
kterou se soustava ukazatelĤ zamČĜuje), tj. tvorba predikce finančních problémĤ, hodnocení 
bonity daného podniku. (Kubíčková a kol., 2015) 
Do soustav ukazatelĤ lze zaĜadit: 
 soustavy bez formálních vazeb mezi danými ukazateli (pouţití hlavnČ 
v mezipodnikovém srovnávání); 
 formálnČ vázáné 
 pyramidové – ukazatele zaloţené na pĜíčinných, multiplikativních 
a aditivních vazbách mezi ukazateli odráţejícími vČcné vazby mezi 
dílčími stránkami, 
 paralelní – ukazatele charakterizující oblast podle významnosti pro 
sledovaný účel (náchylnost k bankrotu), 
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 skupinovČ uspoĜádané – zaĜazení ukazatelĤ tak, aby vţdy určitou 
stránku finanční situace charakterizovalo více ukazatelĤ, kdy výsledná 
hodnota vyjadĜuje podrobnČjší hodnocení jednotlivých stránek (na 
základČ skupin ukazatelĤ). 
(Dluhošová a kol., 2010; Kubíčková a kol., 2015) 
 
3.5 Souhrnné ukazatele hospodaĜení 
PĜi celkovém hodnocení finanční analýzy lze vyuţít spoustu souhrnných ukazatelĤ, 
které se dČlí na bankrotní a bonitní modely. 
Bankrotní modely 
Jsou modely určeny pĜedevším vČĜitelĤm, které zajímá schopnost podniku dostat svých 
závazkĤm, odpovídají tedy pĜedevším na otázku, zda je podnik v dohledné dobČ ohroţen 
bankrotem či ne. 
Tento typ modelu se pouţívá zejména: 
 v bankách – pro stanovení úvČrových rizik ţadatelĤ, 
 v podnicích – pro posuzování obchodních partnerĤ, pro rozhodování 
o obchodních úvČrech a konkurentech, 
 v auditorských společnostech – pro doplnČní komplexního pohledu na 
auditovanou firmu, 
 v investičních společnostech – pro posouzení vhodnosti investovat do dané 
společnosti finanční prostĜedky. (Kubíčková a kol., 2015) 
NejznámČjší a nejvíce uţívanými bankrotními modely jsou: 
 Altmanův model (Altmanova rovnice důvěryhodnosti, tzv. Z-skóre) 
Mezi nejznámČjší bankrotní modely patĜí AltmanĤv vzorec, který se skládá z pČti 
skupin podle standardních ukazatelĤ: likvidity, rentability, finanční struktury, 
solventnosti a aktivity. K jednotlivým ukazatelĤm jsou pĜiĜazeny váhy vlivu pomocí 
empirických prĤzkumĤ. (KubČnka, 2015) 
AltmanĤv model pro podniky s veĜejnČ obchodovatelnými akciemi má tvar: 
Z = 1,2 ∙ A + 1,4 ∙ B + 3,3 ∙ C + 0,6 ∙ D + 1,0 ∙ E                        (3.33) 
         Kde:  
         A = čistý provozní kapitál / celková aktiva 
   B = nerozdČlený zisk / celková aktiva 
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   C = zisk pĜed zdanČním a úroky / celková aktiva 
   D = trţní hodnota vlastního kapitálu / účetní hodnota celkových dluhĤ 
   E = celkový obrat / celková aktiva 
Pokud hodnota Altmanova modelu vychází vČtší neţ 2,99, znamená to 
uspokojivou finanční situaci podniku a tudíţ minimální pravdČpodobnost bankrotu. 
V rozmezí od 1,81 do 2,99 je tzv. šedá zóna (nevyhranČná finanční situace podniku). 
Pokud ukazatel je niţší neţ 1,81, podnik se nachází v tíţivČ finanční situaci 
a hrozí i moţnost bankrotu.          (Dluhošová a kol., 2010) 
Pro ostatní podniky platí tato verze modelu: 
Z = 0,717 ∙ A + 0,847 ∙ B + 3,107 ∙ C + 0,420 ∙ D + 0,998 ∙ E               (3.34) 
kde A, B, C a E jsou vymezeny totoţnČ jako v pĜedchozím vzorci, pouze D je 
stanoven jako podíl vlastního kapitálu v účetní hodnotČ / celkové dluhy. U tohoto Z-
skóre ukazatele je pĜi hodnotČ nad 2,9 společnost s nízkou pravdČpodobností bankrotu, 
naopak s hodnotou pod 1,2 má podnik finanční problémy a vysokou pravdČpodobnost 
bankrotu. V rozmezích mezi tČmito dvČma hranicemi je šedá zóna stejnČ jako 
v pĜedchozím vzorci.             (Dluhošová a kol., 2010) 
 
 Tafflerův model 
Model zaloţen na ukazatelích, které odráţejí klíčové charakteristiky platební 
neschopnosti společnosti. Tento ukazatel se skládá ze čtyĜ pomČrových ukazatelĤ: 
ukazatel rentability krátkodobých závazkĤ, ukazatel bČţné likvidity z celkových 
závazkĤ, ukazatel zadluţenosti a ukazatel tzv. nezajištČné likvidity. Pokud hodnota 
Tafflerova modelu vychází vČtší neţ 0, firma je platebnČ schopná a je malá 
pravdČpodobnost dostání se do úpadku bČhem jednoho roku. Pokud hodnota dosahuje 
menší hodnoty neţ je nula, firma se nachází v rizikové oblasti a podobá se podnikĤm, 
které se jiţ dĜíve dostaly do úpadku a je velká pravdČpodobnost budoucích finančních 
potíţí.        (Sedláček, 2011; Kubíčková a kol., 2015) 
  Ve vzorci č. 3.35 je výpočet Tafflerova modelu: 
 






EBT – zisk pĜed zdanČním 
KD – krátkodobé dluhy 
OA – obČţný majetek 
CZ – cizí zdroje 
CA – celková aktiva 
FM – finanční majetek 
PN – provozní náklady 
 
Z = 0,53 ∙ ܧܤܶ𝐾ܦ  + 0,13 ∙ ܱܣܥܼ  + 0,18 ∙ 𝐾ܦܥܣ  + 0,16 ∙ ܶܥܣ             (3.36) 
 
Vzorec 3.36 se pouţívá v pĜípadČ, pokud nejsou podrobnČjší informace o 
společnosti. Poloţka T značí trţby společnosti. Jestliţe hodnota Tafflerova modelu vyjde 
niţší neţ 0,2, jedná se o velkou pravdČpodobnost bankrotu společnosti. Hodnoty 
vycházející nad 0,3 pak udávají malou pravdČpodobnost bankrotu. 
    (Kubíčková a kol., 2015) 
 
Bonitní modely 
Tyto modely slouţí k vyjádĜení a mČĜení kvality finančního zdraví firmy a její 
výkonnosti. Jsou zamČĜeny na investory a vlastníky a odpovídají na otázku, zda podnik podle 
zvoleného kritéria (schopnost tvorby ekonomického zisku) je dobrý či špatný. 
NejznámČjší a nejvíce uţívanými bonitními modely jsou: 
 Tamariho model 
PatĜí mezi vícerozmČrný bonitní model, ve kterém jsou zahrnuti takoví ukazatelé, kteĜí 
nejlépe indikují finanční situaci podniku a její další vývoj. Tento model se skládá 
z šesti pomČrových ukazatelĤ:  
T1 – vlastní kapitál / cizí kapitál (ukazatel finanční samostatnosti) 
T2 – vývoj zisku se dvČma moţnostmi vyjádĜení. 
a) absolutní vyjádĜení 
b) ukazatel rentability aktiv (ROA) 
T3 – ukazatel bČţné likvidity 
T4 – výrobní spotĜeba / prĤmČrný stav nedokončené výroby 
T5 – trţby / prĤmČrný stav pohledávek 
T6 – výrobní spotĜeba / pracovní kapitál 
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Ukazatel T1, T2 a T3 mají významnČjší vliv oproti ostatním ukazatelĤm. Na 
základČ empirických zkušenosti byla vytvoĜena stupnice, která obsahovala stupnČ 
s jednotlivými bodovými hodnotami. Maximální počet dosaţených bodĤ je 100 
(nejvČtší bonita podniku), naopak čím ménČ bodĤ, tím má podnik špatnou finanční 
situaci a vede k bankrotu podniku. 
(Kubíčková a kol., 2015; Sedláček, 2011) 
 
 KralickůvQuick test 
Rychlý test (Quick test) je často uţívaným a spolehlivým nástrojem analýzy 
finanční situace pro rozrĤstající se okruh uţivatelĤ. Ukazatele zahrnuty do modelu 
charakterizují dvČ základní oblasti finanční situace, které je moţno hodnotit 
samostatnČ: 
Ukazatele finanční stability 
R1 – ukazatel kvóty vlastního kapitálu 
R2 – ukazatel doby splácení nekrytých dluhĤ z cash flow 
Ukazatel rentability 
R3 – ukazatel rentability trţeb 
R4 – ukazatel rentability aktiv 
U kaţdého ze čtyĜ ukazatelĤ se sestavuje z jeho hodnot stupnice, a k jejím 
stupĖĤm se pĜiĜazují jednotlivé body (známky). Celková hodnota je vytvoĜena na 
základČ prĤmČru známky (bodového hodnocení) ze všech ukazatelĤ. Jelikoţ se 
ukazatele člení na dvČ skupiny, lze vyhodnotit situaci podniku za kaţdou oblast 
samostatnČ. Hodnota finanční stability je zjištČna na základČ prĤmČru bodĤ získaných 
za kvótu vlastního kapitálu a doby splácení dluhĤ z cash flow, naopak hodnota 
výnosové situace je zjištČna prĤmČrem bodĤ získaných za ukazatele cash flow 






4 Aplikace metod v obchodní korporaci a následné zhodnocení 
Tato diplomová práce je zamČĜená na rozbor finanční situace společnosti s ručením 
omezením Smile Factory. V této kapitole aplikujeme veškeré teoretické informace, metodiky 
a vzorce z kapitoly 2 a 3 do praktičnosti na tento podnik. 
4.1 Charakteristika společnosti 
Smile Factory, s.r.o. je česká společnost zaloţena v roce 2014, která pĤsobí v oblasti 
zdravotnictví zamČĜená na stomatologii. Tato zubní klinika vznikla v BrnČ s cílem poskytnout 
svým pacientĤm komplexní moderní péči dle evropských standardĤ. Klade dĤraz nejen na 
preciznČ odvedenou práci, ale také na prostĜedí, ve kterém se bude pacient cítit jako 
u známých na návštČvČ.  
4.1.1 Základní informace o společnosti 
Dle výpisu z obchodního rejstĜíku tato společnost vznikla 31. 3. 2014. Její základní 
kapitál činí 50 000 Kč a je splacen dvČma společníky v pomČru 49 % a 51 %. PĜedmČtem 
podnikání je výroba, obchod a sluţby neuvedené v pĜílohách 1 aţ 3 ţivnostenského zákona 
a provozování nestátního zdravotnického zaĜízení v rozsahu ambulantní péče. 
Společnost má dva spolumajitele, kteĜí tvoĜí statutární orgán. K 31. 12. 2017 mČla tato 
společnost 13 zamČstnancĤ a to manaţerku kliniky, 4 zubní instrumentáĜky, 2 recepční, 
2 zubní hygienisty, 1 stomatochirurga a 3 zubní lékaĜe. 
4.1.2 Charakteristika činnosti společnosti 
Vstupní vyšetĜení 
PĜi vstupním vyšetĜení se provádí dĤkladná anamnéza pacienta, komplexní analýza 
zubĤ a ústní dutiny. Na základČ panoramatického rentgenu a prohlídky ústní dutiny stanoví 
zubní lékaĜ plán léčby, který s pacientem dĤkladnČ prokonzultuje a domluví se na dalším 
postupu dle potĜeb pacienta. Panoramatický rentgen poskytne pacientĤm podrobný pĜehled 
nejen o zubních kazech a struktuĜe zubĤ, ale také o cystách, nádorech, frakturách a dalších 
eventuálních abnormalitách. 
Stanovení léčebného plánu 
Na základČ vyšetĜení stomatologem je staven léčebný plán pacienta. Tento plán je 
sestaven dle preferencí daných výkonĤ a finančních moţností pacienta tak, aby byl spokojen 




Základní stomatologické výkony: 
Dentální hygiena 
Dentální hygiena není pouze ošetĜení zabarvených zubĤ, 
ale také vysvČtlení zpĤsobu, jak si správnČ čistit zuby. Na 
jakou část chrupu je tĜeba se více zamČĜit, jaké správné 
dentální pomĤcky, kartáčky či ústní vody a pasty pouţívat. 
Air flow 
Air flow je zpĤsob odstraĖování pigmentací ze zubĤ 
pískováním jemným čistícím práškem, kdy je odstranČn 
veškerý plak, usazeniny a nečistoty v tČţko dostupných 
místech pro čištČní. 
Neviditelné rovnátka Invisalign 
Pokud chtČjí pacienti rovné zuby, ale nemohou si 
dovolit mít drátky v ústech nebo je nechtČjí, tato klinika 
aplikuje speciální neviditelné rovnátka. Fungují na principu po 
sobČ jdoucích prĤhledných fólií, které se postupnČ mČní 
a posouvají zuby. 
 
Obrázek 4. 1: Základní služby prováděné společností 
 
Tato stomatologická ambulance vyuţívá nejmodernČjší principy, nezávadné výrobky 
a nejpropracovanČjší technologie pro dokonalý úsmČv. Viz výše je zmínka pouze vybraných 
činností, které poskytuje pro pacienty. PatĜí mezi špičkové stomatologie, kde si svých pacientĤ 
váţí, snaţí se jim plnit pĜání a jejich poţadavky. Je to sice na úkor financí, ale je jistota kvalitní 
péče. 
4.1.3 Informace o metodách a účetních zásadách 
Dlouhodobý hmotný majetek účetní jednotka eviduje od částky 40 000 Kč včetnČ. 
Drobný majetek je veden jako zásoba a je účtován do nákladĤ společnosti pĜi vyskladnČní na 
účet 501 – spotĜeba materiálu. Dlouhodobý nehmotný majetek účetní jednotka eviduje od 
60 000 včetnČ. Drobný nehmotný majetek je účtován do nákladĤ společnosti pĜi vyskladnČní 
na účet 518.  
PoĜizovací cena dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku, s výjimkou pozemkĤ 






majetku do odpisových skupin podle zákona o daních z pĜíjmĤ. Metody a počet let 
odepisování zobrazuje tabulka č. 4.1. Majetek se odepisuje mČsíc po zaĜazení do uţívání.  
Tabulka 4. 1: Metody a počet let odepisování majetku 
Druh majetku Metoda odepisování Počet let 
TZ nemovité kulturní památky RovnomČrný 15 
Klimatizace Zrychlené 10 
Zubní soupravy Zrychlený 5 
Auto Zrychlený 5 
Zdroj: účetní závČrka společnosti Smile Factory, s.r.o. 2016 
Podíly, cenné papíry a deriváty jsou pĜi poĜízení ocenČny poĜizovací cenou, včetnČ áţia 
a nákladĤ s poĜízením souvisejících. Cenné papíry určené k obchodování se oceĖují reálnou 
hodnotou. Cenné papíry s pevným výnosem drţené do splatnosti se oceĖují poĜizovací cenou 
zvýšenou nebo sníţenou o úrokový výnos nebo náklad. Ostatní majetkové podíly se oceĖují 
poĜizovací cenou sníţenou o opravné poloţky. 
Nakupované zásoby jsou oceĖovány poĜizovacími cenami (cena zahrnuje cenu poĜízení 
a vedlejší poĜizovací náklady, zejména dopravné a skonto). 
Pohledávky jsou pĜi vzniku oceĖovány jmenovitou hodnotou, následnČ sníţenou 
o opravné poloţky. Opravné poloţky jsou tvoĜeny ve výši 100 % hodnoty pohledávky, která je 
6 mČsícĤ po splatnosti. 
Operace v cizích mČnách provádČné bČhem roku jsou účtovány kurzem České národní 
banky (dále jen ČNB) ke dni uskutečnČní účetního pĜípadu. K datu účetní závČrky jsou 
cizomČnová aktiva a pasiva pĜepočtena kurzem ČNB platný k datu sestavení účetní závČrky. 
Splátky finančního leasingu jsou účtovány do nákladĤ, kdy první navýšená splátka 
finančního leasingu je časovČ rozlišena a rozpuštČna po dobu pronájmu do nákladĤ. 
4.2 Finanční analýza společnosti 
V této podkapitole je provedená finanční analýza společnosti Smile Factory, s.r.o. za 
sledované období 2014 – 2017 a to pomocí horizontální, vertikální, pomČrové analýzy 
a pomocí bonitních a bankrotních modelĤ. K tomu, aby mohla být vypracována finanční 
analýza daného podniku, jsou pouţívány jednotlivé výkazy společnosti, které jsou obsaţeny 
v pĜíloze č. 1, 2 a 3. 
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4.2.1 Horizontální a vertikální analýza 
Horizontální analýza 
V následující části je provedena a rozebrána horizontální analýza aktiv za období 2014 
– 2017. V tabulce č. 4. 2 jsou uvedeny údaje o velikosti jednotlivých poloţek aktiv vţdy k 31. 
12. v letech 2014 – 2017, následují absolutní a procentní (relativní) zmČny v letech 2015, 
2016 a 2017, vţdy k pĜedcházejícímu roku.  
Tabulka 4. 2: Horizontální analýza aktiv 2014 - 2017 
POLOŢKA 
Stav k 31. 12. daného roku 2014/2015 2015/2016 2016/2017 





2 549 2 987 3 333 4 394 438 17,18 346 11,58 1 061 31,83 
Dlouhodobý 
majetek 




1 608 2 110 2 961 2 361 502 31,22 851 40,33 -600 -20,26 
Stavby 0 415 992 921 415   577 139,04 -71 -7,16 
Hmotné MV 0 1 695 1 969 1 440 1 695   274 16,17 -529 -26,87 
Nedokončený 
DM 
1608 0 0 0 -1608 -100,00 0 0,00 0 0,00 
Oběžná 
aktiva 
878 834 298 1 961 -44 -5,01 -536 -64,27 1 663 558,05 
Zásoby 316 22 65 65 -294 -93,04 43 195,45 0 0,00 
Materiál 316 22 65 65 -294 -93,04 43 195,45 0 0,00 
Dlouhodobé 
Pohledávky 68 0 0 0 -68 -100,00 0 0,00 0 0,00 
Krátkodobé 
pohledávky 3 144 196 283 141 4 700,00 52 36,11 87 44,39 
Pohledávky z 
OV 
0 83 114 121 83   31 37,35 7 6,14 
Pohledávky 
ostatní 0 0 82 162 0 0,00 82   80 97,56 
DaĖové 
pohledávky 0 0 0 131 0 0,00 0 0,00 131   
KPZ 3 61 42 31 58   -19 -31,15 -11 -26,19 
Dohadné účty 
aktivní 0 0 40 0 0 0,00 40   -40 -100,00 
PP 491 668 37 1 613 177 36,05 -631 -94,46 1 576 4259,46 
PP v pokladnČ 53 5 6 1 404 -48 -90,57 1 20,00 1 398 23300,00 
PP na účtech 438 663 31 209 225 51,37 -632 -95,32 178 574,19 
Časové 
rozlišení 63 43 74 72 -20 -31,75 31 72,09 -2 -2,70 
Zdroj: vlastní zpracování 
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V tabulce č. 4. 2 lze vidČt zjednodušenou podobu horizontální analýzy aktiv 
společnosti. Z výsledkĤ analýzy je zjistitelné, ţe celková aktiva mají rostoucí charakter. 
V roce 2015 a 2016 mČla aktiva rĤst do 20 % k pĜedchozímu roku, v roce 2017 aktiva vzrostla 
nejvíce a to o 1 061 tisíc Kč. Díky tomu, ţe společnost v roce 2014 byla zaloţena, jedinou a 
nejvČtší poloţkou dlouhodobého majetku tvoĜí nedokončený dlouhodobý majetek, kdy tato 
poloţka se jiţ v dalších letech netvoĜila. V roce 2015 a 2016 došlo k nejvČtšímu nárĤstu DM, 
který firma nakoupila k provozování své činnosti. Nejprve došlo k zajištČní prostor pro tvorbu 
výkonĤ a základních strojĤ, pomĤcek a polohovacích kĜesel pro pacienty. V roce 2017 došlo 
k poklesu dlouhodobého majetku o 20 %. Dlouhodobý nehmotný majetek společnost, jiţ od 
svého trvání, nevlastní. 
ObČţná aktiva mají první 3 roky klesající charakter, naopak v roce 2017 došlo 
k markantnímu nárĤstu o 558 % k pĜedchozímu roku. NejvČtším podílem na tomto úkonĤ 
mají penČţní prostĜedky v pokladnČ, které se zvýšily o 23 300 %. Podle autorky je tento 
extrémní nárůst do pokladny nevhodný, neboť v pokladně se nemění výše peněžních 
prostředků a tím není možnost navyšovat zisk nebo prospěch. Kdyby tyto prostředky byly lépe 
investovány, měla by z nich společnost větší užitek. Výši skladových zásob mČla společnost 
nejvyšší v prvním roce. Čím vČtší mnoţství zásob společnost má, tím vyšší provozní náklady 
vyplývají ze skladování. K následujícímu roku se hodnota zásob sníţila témČĜ o 93 %. V roce 
2016 a 2017 mají zásoby stabilní charakter ve výši 65 tisíc Kč. Krátkodobé pohledávky 
s kaţdým rokem rostou výše, neboť stomatologie neustále rozšiĜuje klientelu a zvyšuje se 
zájem pacientĤ o zdravý chrup.  
Za zmínku stojí také poloţka časového rozlišení, která má kolísavý charakter. Oproti 
ostatním základním poloţkám aktiv patĜí časové rozlišení k ménČ významnČjším, neboť jejich 
hodnota se pohybuje do 74 tisíc Kč. 
V grafu č. 4. 1 je znázornČn vývoj dlouhodobého majetku, obČţných aktiv, časového 











Graf 4. 1: Vývoj základních položek aktiv v letech 2014 - 2017 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
V tabulce č. 4. 3 je provedena horizontální analýza základních poloţek pasiv 
společnosti v letech 2014 – 2017. PodrobnČjší analýza dílčích poloţek pasiv je v pĜíloze č. 4. 
Tabulka 4. 3: Zjednodušená horizontální analýza pasiv v letech 2014 - 2017 
 
Stav k 31. 12. daného roku 2014/2015 2015/2016 2016/2017 
 








2 549 2 987 3 333 4 394 438 17,18 346 11,58 1 061 31,83 
Vlastní 
kapitál -202 -95 550 2 588 107 -52,97 645 
-
678,95 
2 038 370,55 




0 26 206 183 26  180 692,31 -23 -11,17 
Zdroj: vlastní zpracování 
Celková pasiva mají stejný rĤstový trend jako aktiva, tudíţ je zajištČn bilanční princip 
aktiv a pasiv. V prvních tĜech letech vývoje společnosti dochází k tomu, ţe cizí kapitál 
společnosti pĜevyšuje hodnotu vlastního kapitálu. Aţ v posledním roce dochází k jeho 
pĜeklopení a dosahování vČtšího podílu vlastního kapitálu nad cizím kapitálem. Je to 
zpĤsobeno tím, ţe společnost v prvním roce dosahuje ztrátu ve výši – 252 tisíc Kč (ve většině 
případů bývají první roky záporné, neboť jsou vynaloženy vysoké náklady na zahájení 
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dost niţší neţ závazky společnosti. V roce 2017 společnost dosahuje zisku v porovnání 
k pĜedchozímu roku, o 216 % vyšší. 
V pasivech lze vyčíst, ţe v prvních dvou letech společnost neevidovala ţádné 
dlouhodobé závazky. NejvČtší podíl na cizím kapitálu mají krátkodobé závazky, které mají 
klesající charakter. Tato skutečnost vypovídá o společnosti, ţe postupnČ hradí své skutečné 
závazky, které má. V krátkodobých závazcích mají značnou míru významnosti závazkĤ 
z obchodních vztahĤ a závazky ostatní. Pod pojmem ostatní závazky lze pĜedstavit závazky ke 
společníkĤm, závazky k zamČstnancĤm, platby sociálního a zdravotního pojištČní a závazky 
k finančním institucím.  
Závazky z obchodních vztahĤ mají klesající trend, kdy v roce 2015 klesly o 49 % 
oproti pĜedcházejícímu roku. V roce 2016 byl pokles pouze o 19 %, nýbrţ v roce 2017 bylo 
sníţení nejvČtší o 75 %. ObecnČ poloţka ostatní závazky je také klesající. V roce 2016 i 2017 
se sníţila témČĜ o 50 % k pĜedchozímu roku. Pokud se rozeberou podrobnČji poloţky 
ostatních závazkĤ, je zjištČno, ţe závazky ke společníkĤm mají nejdĜíve pozvolný rĤstový 
charakter, avšak v roce 2016 dochází ke sníţení o 50 %, následující rok o 66 %. Naopak 
závazky k zamČstnancĤm i závazky ze sociálního a zdravotního zabezpečení mají rĤstový 
charakter, avšak netvoĜí tak velkou významnou poloţku oproti pĜedchozím závazkĤm. Za 
zmínku stojí také daĖové závazky a dotace, které mají kolísavý charakter.  
Časové rozlišení v pasivech tvoĜí významnČjší poloţku neţ v aktivech. V prvních 
tĜech letech mČla rostoucí charakter, avšak k roku 2017 se sníţil na 183 tisíc Kč.  
.V grafu č. 4. 2 je pro lepší pĜedstavivost znázornČn graf vývoje poloţek pasiv. 
Graf 4. 2: Vývoj základních položek pasiv v letech 2014 - 2017 
 

































 Následující kapitola je zamČĜená na detailnČjší rozbor vertikální analýzy společnosti 
Smile Factory. Nejprve bude rozebrána aktivní část rozvahy, dále následuje pasivní část 
rozvahy. 
Základnou pro sestavení analýzy byla stanovena celková výše aktiv, ke které se 
pomČĜují jednotlivé poloţky aktiv. V grafu č. 4. 3 je obecnČjší rozbor % podílĤ dlouhodobého 
majetku, obČţného majetku a časového rozlišení k celkovým aktivum. V pĜíloze č. 5 je 
podrobnČjší rozpis dílčích poloţek a jejich procentuální vyjádĜení.   
Graf 4. 3: Vertikální analýza aktiv v letech 2014 - 2017 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
Z grafu lze zjistit, ţe nejvČtší podíl na celkových aktivech má dlouhodobý majetek. 
V roce 2016 dosahovala tato poloţka svého maxima, kdy její podíl vycházel skoro 89 %, 
z toho 59,08 % se podílely samostatné movité vČci a 29,76 % stavby. V letech 2015 – 2017 se 
poloţka DM vţdy skládala z dílčích poloţek staveb a samostatných movitých vČcí. Pouze rok 
2014 byl výjimkou. Tím, ţe společnost v tomto roce vznikla, celý dlouhodobý majetek spadá 
do poloţky nedokončený dlouhodobý majetek ve výši 63,08 % k celkovému majetku 
společnosti. 
PĜi analýze obČţných aktiv si naopak rok 2016 nejhĤĜe vedl. Tato dílčí část aktiv 
dosahovala pouze 8,94 %. NejvČtším podílem na tomto sníţení má poloţka krátkodobých 
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necelými 2 %. V roce 2017 dosahovala obČţná aktiva skoro 45 % a to hlavnČ díky tomu, ţe 
společnost mČla na konci účetního období hodnotu penČţních prostĜedkĤ ve výši 1 613 tis. 
Kč, která tvoĜila 36,71 % obČţných aktiv. NejvČtší podíl poloţky materiálu na skladČ 
z celkových aktiv společnosti je v roce 2014, kdy hodnota dosahuje témČĜ 12,40 %. V dalších 
letech se tento podíl sníţil do rozmezí 1 % - 2 %.  
Poloţka časového rozlišení se mírnČ podílela na celkových aktivech společnosti. Ve 
všech letech se aktivum pohybovalo v rozpČtí 1,4 – 2,65 % 
V navazující části si rozebereme vertikální analýzu poloţek pasiv v letech 2014 – 
2017. Základnou pro sestavení analýzy byla stanovena celková výše pasiv, ke které se 
pomČĜují jednotlivé poloţky pasivní části rozvahy. V tabulce č. 4. 4 je vidČt % podíl 
jednotlivých základních dílčích poloţek pasiv na celkové bilanční sumČ. V pĜíloze č. 6 je 
podrobnČjší analýza této části rozvahy. 
Tabulka 4. 4: Vertikální analýza pasiv v letech 2014 - 2017 
POLOŢKA Stav k 31. 12. daného roku % podíl na bilanční sumČ 
2014 2015 2016 2017 2014 2015 2016 2017 
PASIVA 
CELKEM 
2 549 2 987 3 333 4 394 100,00 100,00 100,00 100,00 
Vlastní kapitál -202 -95 550 2 588 -7,92 -3,18 16,50 58,90 
Závazky 2 751 3 056 2 577 1 623 107,92 102,31 77,32 36,94 
Časové 
rozlišení pasiv 0 26 206 183 0,00 0,87 6,18 4,16 
Zdroj: vlastní zpracování 
 Z tabulky 4. 4 je na první pohled zĜejmé, ţe v prvních tĜech letech se na financování 
společnosti podílel vČtší mírou cizí kapitál nad vlastním. Aţ v roce 2017 došlo k nejvČtšímu 
zvýšení vlastního kapitálu a naopak k velkému sníţení kapitálu cizího, tudíţ na financování 
společnosti se podílel více vlastní kapitál. Je to zpĤsobeno tím, ţe společnost v roce 2014 
vznikla, tudíţ v prvním roce dosahovala ztrátu. PostupnČ se tyto dva rozdílné kapitály 
pĜibliţují v čase.  V prvních dvou letech vlastní kapitál dosahoval záporných hodnot. V roce 
2016 dosahoval 16,5 % z celkových pasiv a v roce 2017 to byl témČĜ čtyĜnásobek. Naopak 
cizí kapitál má klesající charakter. Na začátku vzniku společnosti dosahoval VK více jako 100 
%, neboť musel nahradit ztrátu zpĤsobenou minusovým vlastním kapitálem. V roce 2016 byla 
výše cizího kapitálu rovná 77 % podílu na celkových pasivech. V roce 2017 se CK dostal 
témČĜ na polovinu podílu na celkových pasivech oproti pĜedchozímu roku. 
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 NejdĤleţitČjšími poloţkami VK je základní kapitál, výsledek hospodaĜení minulých let 
a výsledek hospodaĜení bČţného účetního období. Tím, ţe vklad zakladatelĤ se od zaloţení 
společnosti nemČnil a celková pasiva s časem rostla, podíl na celkových pasivech v čase 
klesal. Jelikoţ základní kapitál společnosti byl ve výši 50 tis. Kč, podíl na bilanční sumČ se ve 
všech letech pohyboval v rozpČtí 1 – 2 %. Výsledek hospodaĜení minulých let postupnČ rostl 
s rĤstem výsledku hospodaĜení bČţného účetního období. Jelikoţ je společnost sledována jiţ 
od vzniku, v prvních tĜech letech se výsledek vyvíjel postupnČ v malém pomČru, aţ v roce 
2017 jíţ dosahoval témČĜ polovinu celkových pasiv. 
Cizí zdroje, jak uţ zmiĖovala autorka dĜíve, jsou rozdČleny na dlouhodobé a 
krátkodobé závazky. Dlouhodobé závazky společnost vykazuje aţ v roce 2016 a 2017 a to 
závazky k úvČrovým institucím. Jejich podíl na celkové bilanční sumČ je kolem 20 %. U 
krátkodobých závazkĤ je tĜeba zmínit závazky z obchodních vztahĤ a závazky ke 
společníkĤm.  Závazky z obchodních vztahĤ mají klesající charakter, kdy v roce 2014 byly 
nejvyšší s 19,9 % k zjištČným pasivĤm a v posledním sledovaném roce klesly nejníţe na 1,2 
%. Závazky ke společníkĤm v prvních dvou letech tvoĜily témČĜ 85 % celkových pasiv. 
V roce 2016 byly sníţeny na 39 % a v následném roce na 10 %, i kdyţ výše pasiv se neustále 
zvyšovala. Ostatní krátkodobé závazky nebyly pĜíliš významné na vývoj pasiv. 
Poloţka časového rozlišení pasiv se podílela pouze do 1 % na celkových zdrojích krytí 
v roce 2014 a 2015, v roce 2016 se zvýšila na 6 % a k roku 2017 se sníţila na 4 %. 
4.2.2 Analýza rozdílových ukazatelů 
PĜi vytvoĜení analýzy rozdílových ukazatelĤ se vychází z kapitoly 3. 2, kde je blíţe 
upĜesnČná podstata čistého pracovního kapitálu, čistých pohotových prostĜedkĤ a jejich 
zpĤsoby zjištČní. K jednotlivým výpočtĤm byly vyuţity hodnoty z pĜílohy č. 1 a 2 a v pĜíloze 












Graf 4. 4: Analýza rozdílových ukazatelů 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
V grafu č. 4. 4 lze vidČt, ţe v letech 2014 – 2016 dosahoval minusových hodnot čistý 
pracovní kapitál a také čisté pohotové prostĜedky. Je to zapĜíčinČno tím, ţe společnost v roce 
2014 vznikla, tudíţ nedosahovala ţádných nebo nízkých trţeb. V tČchto letech byl podnik 
podkapitalizován, jelikoţ se nachází v tČchto letech v období vzniku a expanze. V roce 2017 
jiţ oba ukazatele dosahují kladných hodnot. Z toho vyplývá, že do roku 2016 nemá společnost 
dostatečné množství prostředků, kdyby došlo k nepředvídatelným událostem nebo finančním 
výkyvům. Avšak od roku 2017 již má možnost zajistit plynulý chod provozu společnosti při 
nepříznivých skutečnostech, které by mohly nastat. PĜi výpočtu ukazatele čistých pohotových 
prostĜedkĤ byly zahrnuty do pohotových penČţních prostĜedkĤ hotovosti v pokladnČ a na 
bČţných účtech, které zajišťují nejvyšší stupeĖ likvidity. 
4.2.3 Analýza poměrových ukazatelů 
V následující kapitole bude aplikovaná teoretická část diplomové práce s číslem 3. 3. 
Budou podrobnČ rozebrání a zhodnocení ukazatelé likvidity, zadluţenosti, rentability a 
aktivity. V pĜílohách č. 8 – 11 jsou podrobnČ vypočtení jednotliví ukazatelé. 
4.2.3.1 Analýza likvidity 
Tato dílčí část je vČnovaná problematice pomČrového ukazatele likvidity společnosti 



























Tabulka 4. 5: Hodnoty běžné, pohotové a okamžité likvidity 
Ukazatel 
Rok 
2014 2015 2016 2017 
BL 0,32 0,27 0,16 2,32 
PL 0,2 0,27 0,13 2,24 
OL 0,18 0,22 0,02 1,9 
Zdroj: vlastní zpracování 
V tabulce č. 4. 5 lze vidČt vypočtené hodnoty jednotlivých ukazatelĤ likvidity.  
Optimální výše běžné likvidity se pohybuje v rozmezí 1,5 – 2,5. Do tohoto rozhraní 
se společnost dostala aţ v roce 2017, kdy hodnota ukazatele dosahovala 2,32. To znamená, ţe 
krátkodobé závazky jsou 2,32 krát kryty obČţnými aktivy. Bylo to zpĤsobeno tím, ţe hodnota 
obČţných aktiv se oproti pĜedchozímu roku zvýšila o 1 663 tisíc Kč a krátkodobé závazky se 
sníţily témČĜ o dvojnásobnou výši. V pĜedchozích letech dosahovaly hodnoty mezi hranicemi 
0 a 1.  
Ukazatel pohotové likvidity je odlišný od bČţné likvidity tím, ţe jsou od obČţných 
aktiv odečteny zásoby. Optimální výše se pohybuje v rozsahu 1,0 – 1.5. Ve společnosti Smile 
Factory, ukazatel nedosahoval v ţádném roce tuto doporučenou hodnotu. V prvních tĜech 
letech se hodnota pohybovala pod hranicí 1 a v posledním roce dosahovala výše 2,24. 
Okamžitá likvidita dává do pomČru nejlikvidnČjší část obČţného majetku 
s krátkodobými závazky. Doporučená výše ukazatele se uvádí v mezích 0,2 – 0,5. Této výše 
se dosáhlo v roce 2015 v hodnotČ 0,22. V roce 2014 byla hodnota blízko své optimální 
hranice, avšak v roce 2016 okamţitá likvidita dosáhla svého minima díky extrémnímu 
poklesu penČţních prostĜedkĤ na bankovním účtu. Podrobný rozbor vývoje ukazatelĤ likvidity 










Graf 4. 5: Vývoj běžné, pohotové a okamžité likvidity v letech 2014 - 2017 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
4.2.3.2 Analýza zadluženosti 
V této části je vysvČtlená problematika zadluţenosti společnosti Smile Factory, s.r.o. 
Teoretické informace k tomuto tématu jsou popsány v kapitole 3. 3. 4, kde jsou vysvČtlení 
jednotliví ukazatele a vzorce č. 3.25 – 3.31 jsou pouţity v následující tabulce. V tabulce 4. 6 
jsou uvedeny ukazatelé zadluţenosti vyjádĜené v procentech za daný rok. 
Tabulka 4. 6: Poměroví ukazatele zadluženosti v % 
ukazatel 
Rok 
2014 2015 2016 2017 
Podíl VK na aktivech -7,9 -3,2 16,5 58,9 
StupeĖ krytí stálých aktiv 0 0 25,3 32,9 
Celková zadluţenost 107,9 102,3 77,3 36,9 
PomČr cizího a vlastního kapitálu -1 361,9 -3 216,8 4 68,6 62,7 
Úrokové krytí 0 0 93,1 37,4 
Úrokoví zadluţení 0 0 1,1 2,7 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
Podíl vlastního kapitálu na aktivech vyjadĜuje dlouhodobou finanční 
stabilitu a udává, v jaké míĜe je společnost schopná krýt svĤj majetek vlastními zdroji a tedy 
její finanční samostatnost. Rostoucí tendence tohoto ukazatele upevĖuje finanční stabilitu 
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rostoucí charakter. V roce 2016 se dostává do kladných hodnot a dokonce v roce 2017 je 
společnost schopná svĤj majetek krýt vlastními zdroji z necelých 59 %. Tento nárĤst 
zpĤsobilo pĜedevším extrémní zvýšení vlastního kapitálu a to pĜesnČ o 2 038 tis. Kč (díky 
velkému zvýšení provozního výsledku hospodaĜení), i kdyţ se také celková aktiva zvýšila. 
Ukazatel stupně krytí stálých aktiv je v letech 2014 a 2015 nulový, neboť společnost 
v tČchto dvou letech nevyuţívala dlouhodobé zdroje. V následujících letech došlo k pouţití 
dlouhodobých zdrojĤ a to k závazkĤm k úvČrovým institucím. V roce 2016 dosahovala 
hodnota 25,3 % a v roce 2017 32,9 %. 
Čím vyšší je hodnota ukazatele celkové zadluženosti, tím dochází k vČtšímu riziku 
vČĜitelĤ na celkovém kapitálu. Doporučená hodnota tohoto ukazatele se nachází 
v rozmezí 35 % - 50 %. Tuhle hodnotu společnost splĖuje pouze v posledním roce. V prvních 
dvou letech dosahovala hodnota tČsnČ nad 100 %, v roce 2016 se sníţila na 77,3 % a v roce 
2017 mČla 36,9 %. Tento pokles oproti ostatním rokĤm zapĜíčinilo velké sníţení 
krátkodobých závazkĤ. 
Ukazatel poměru cizího a vlastního kapitálu silnČ závisí na fázi vývoje podniku 
a vztahu vlastníkĤ k riziku. Tím, ţe společnost v roce 2014 vznikla, hodnota ukazatele 
v prvních dvou letech dosahuje záporných hodnot. Je to zapĜíčinČno tím, ţe vlastní kapitál byl 
záporný, neboť zisk firmy v prvním roce byl záporný a v druhém roce byl kladný, ale nízký. 
V roce 2016 dosahovala hodnota maximu (469 %), tedy v tomto roce na 1 Kč vlastního 
kapitálu pĜipadalo 4,69 Kč cizího kapitálu. Tento vzrĤst vznikl hlavnČ zvýšením vlastního 
kapitálu o 455 tis. Kč. V roce 2017 se ukazatel sníţil na 62,7 %. 
Ukazatel úrokového krytí Ĝíká, kolikrát zisk pĜevyšuje úroky. Z grafu č. 4. 6 lze 
vyčíst, ţe společnost v roce 2016 byla nadprĤmČrná, neboť náklady byly pouze ve výši 7 tisíc 
Kč. V prvních dvou letech byl tento ukazatel nulový, neboť firma nevykazovala ţádné 
nákladové úroky. V roce 2017 se úroky zvýšily o 49 tisíc Kč, avšak stále dosahoval zisk 
pĜibliţnČ 37 krát vyšší hodnotu neţ výše nákladových úrokĤ. 
Úrokové zatížení pĜedstavuje pĜevrácenou hodnotu úrokového krytí. VČtší část zisku 
byla odčerpána nákladovými úroky v roce 2017, pĜesnČji 2,7 %. V roce 2016 hodnota 








Graf 4. 6: Úrokové krytí a úrokové zatížení v letech 2016 - 2017 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
4.2.3.3 Ukazatele rentability (výnosnosti) 
Rentabilita je dĤleţitý indikátor finančního zdraví podniku, který vyjadĜuje schopnost 
podniku zhodnocovat vloţené prostĜedky ve formČ zisku. V kapitole č. 3. 3. 1 jsou blíţe 
rozebráni jednotliví ukazatelé a zpĤsoby jejich výpočtĤ. V tabulce č. 4. 7 jsou vypočteny % 
hodnoty ROA, ROE, ROCE, ROS (ČZM) A PZM. 
Tabulka 4. 7: Výpočet ukazatelů aktivity 
Ukazatel 
ROK 
2014 2015 2016 2017 
ROA -9,89 3,58 19,56 47,66 
ROE 124,75 -112,63 101,09 78,75 
ROCE 124,75 -112,63 50,15 62,25 
ROS = ČZM 0 1,86 5,86 15,56 
PZM 0 1,86 6,87 15,99 
Zdroj: vlastní zpracování 
Zásadním ukazatelem rentability se povaţuje rentabilita celkových aktiv. U tohoto 
ukazatele by mČl být rostoucí trend, který společnost Smile Factory splĖuje. V tabulce č. 4. 7 
je vidČt, ţe v prvním roce byla hodnota ROA – 9,89 %, která vyjadĜuje negativní hospodaĜení 
s aktivy. Je to zapĜíčinČno tím, ţe EBIT byl v daném roce záporný. V roce 2015 je hodnota 
sice nízká, ale dosahuje plusových hodnot. V dalším roce ukazatel dosahuje hodnoty 19,56 %. 

















tis. Kč. V posledním roce ROA vzrostla ještČ rapidnČji neţ v roce 2016. Hodnota ukazatele 
dosahovala 47,7 % a to i pĜes nárĤst aktiv o 1 061 tis. Kč, vzrostl EBIT o 1 442 tis. Kč. 
Celkový vloţený kapitál byl v tomto roce nejlépe zhodnocen na základČ zvýšení výsledku 
hospodaĜení. 
Ukazatel ROE vyjadĜuje, jaké mnoţství čistého zisku pĜipadá na 1 Kč vloţeného 
kapitálu. Ve společnosti hodnoty rentability vloţeného kapitálu mají kolísavý trend. Zatím, co 
v roce 2014 dosahoval témČĜ 125 %, neboť hodnota čistého zisku i vlastního kapitálu nabývá 
záporných hodnot. V následujícím roce hodnota ROE byla témČĜ opačná. Byla zpĤsobená sice 
kladnou hodnotou zisku, naopak VK byl stále záporný. V roce 2016 dosáhla hodnota 
ukazatele svého maxima, konkrétnČ 101,09 %, to znamená, ţe na kaţdou 1 korunu vloţeného 
vlastního kapitálu pĜipadá 1,01 Kč zisku. V posledním roce hodnota ukazatele dosahovala 
78,7 %. 
Rentabilita investovaného kapitálu má v prvních dvou letech stejnou hodnotu jako 
ukazatel vloţeného kapitálu, neboť první dva roky společnost neeviduje ţádné dlouhodobé 
závazky. V následujících dvou letech má rostoucí charakter, kdy v roce 2016 dosahuje 50 % 
a v následujícím roce dokonce 60 %. 
V následujícím grafu lze konkrétnČ vidČt vývoj provozní a čisté ziskové marţe 
v letech 2014 - 2017. Z grafu lze vyčíst, ţe hodnoty v prvních dvou letech jsou totoţné u obou 
marţí. V roce 2014 hodnota obou ukazatelĤ byla nulová, neboť firma nevykazovala ţádné 
trţby. V následujícím roce se EBIT a EAT rovnal 107 tis. Kč, tudíţ vyšla stejná hodnota. 
V roce 2017 dosahovala hodnota ČZM a PZM skoro 16 %.  
Graf 4. 7: Vývoj ČZM a PZM 


























4.2.3.4 Ukazatele aktivity 
PomČrový ukazatel aktivity nám vyjadĜuje, jakým zpĤsobem podnik hospodaĜí se 
svými aktivy, jestli má dostatek svých produktivních aktiv či nikoliv. V kapitole č. 3. 3. 2 jsou 
pĜiblíţení jednotliví ukazatelé a rozebrány jejich výpočty. Následující čtyĜi tabulky se 
zabývají obratem a dobou obratu daných poloţek. 
Tabulka 4. 8: Celková aktiva 
ukazatel 2014 2015 2016 2017 
rychlost obratu celkových aktiv 0 1,92 2,85 2,98 
doba obratu A 0 187,24 126,38 120,76 
Zdroj: vlastní zpracování 
V tabulce č. 4. 8 lze vidČt hodnoty rychlosti obratu a doby obratu celkových aktiv. 
Čím vČtší je hodnota obratu aktiv, tím společnost efektivnČji vyuţívá svĤj majetek. Hodnota 
ukazatele by mČla být alespoĖ 1 a mČla by splĖovat rostoucí tendenci. Společnost, Smile 
Factory, splňuje obě podmínky, kdy v roce 2017 se dokonce obrátka otočí 2,98 krát za rok. 
Hodnota ukazatele doby obratu by mČla být co nejniţší a v čase by mČla mít klesající 
charakter. Společnosti trvala pĜemČna celkových aktiv na penČţní prostĜedky v roce 2015 187 
dní a v čase klesala, kdy v roce 2017 trvala pĜemČna 121 dnĤ. 
Tabulka 4. 9: Zásoby 
ukazatel 2014 2015 2016 2017 
rychlost obratu zásob 0 261,05 146,06 201,52 
doba obratu zásob 0 1,38 2,46 1,79 
Zdroj: vlastní zpracování 
V tabulce č. 4. 9 je vypočten vývoj rychlosti obratu a doby obratu zásob. Tím, ţe 
společnost si netvoĜí velké zásoby, neboť jejím hlavním pĜedmČtem podnikání je poskytování 
stomatologických sluţeb, a jsou pomČĜovány k trţbám, které dosahují o dost vyšších hodnot, 
ukazatel rychlosti obratu vyjadĜuje obrátku 200 krát za rok. Společnosti trvá pĜemČna zásob 







Tabulka 4. 10: Pohledávky 
ukazatel 2014 2015 2016 2017 
rychlost obratu pohledávek 0 39,88 48,44 46,29 
doba obratu pohledávek 0 9,03 7,43 7,78 
Zdroj: vlastní zpracování 
V tabulce č. 4. 10 jsou vyjádĜeny hodnoty rychlosti a doby obratu pohledávek. 
Obdobným zpĤsobem jako u zásob vycházejí hodnoty u krátkodobých pohledávek. Tím, ţe 
společnost má nízké pohledávky vĤči trţbám, výsledná hodnota rychlosti obratu vychází 
v prĤmČru 45 krát za rok. Tudíţ splatnost pohledávek trvá v prĤmČru 8 dnĤ. 
Tabulka 4. 11: Závazky 
ukazatel 2014 2015 2016 2017 
rychlost obratu závazkĤ 0 1,88 5,2 14,57 
doba obratu závazkĤ 0 191,57 69,28 23,28 
Zdroj: vlastní zpracování 
Tabulka č. 4. 11 je zĜejmé, ţe v roce 2015 je společnost uskutečnila 1,88 krát obrátku 
závazkĤ pĜi svém objemu trţeb. Tento ukazatel roste v čase, kdy v roce 2017 je tato obrátka 
dokonce 14 krát. Naopak doba obratu závazkĤ v čase klesá, z toho vyplývá, ţe společnost 
zkracuje splácení svých povinných závazkĤ z pĤvodních 192 dnĤ v roce 2015 na 23 dnĤ 
v roce 2017. 
4.2.4 Analýza bankrotních modelů společnosti 
Poslední podkapitola bude zamČĜena na zjištČní, jestli se společnost mĤţe dostat do 
finančních tísní či nikoliv. V první části lze vidČt bankrotní model s názvem AltmanĤv model. 







Tabulka 4. 12: Altmanův model 
ukazatel váha ROKY 
2014 2015 2016 2017 
A 0,717 -0,53 -0,53 -0,33 0,02 
B 0,847 0,00 0,00 0,03 0,14 
C 3,107 -0,31 0,11 0,61 1,48 
D 0,42 -0,03 -0,01 0,09 0,67 
E 0,998 0,00 1,92 2,84 2,98 
Z-skóre 
 
-0,86 1,48 3,24 5,29 
Zdroj: vlastní zpracování 
V tabulce č. 4. 12 jsou vypočtení jednotliví ukazatelé, ze kterých se skládá AltmanĤv 
vzorec (viz vzorec 3.34).  V pĜíloze č. 12 jsou podrobnČji vypočtení jednotliví ukazatelé, ze 
kterých byl vyjádĜen celkový Z-skóre výsledek. V následném grafu č. 4. 8 lze vidČt prĤbČh 
kĜivky Altmanova modelu. 
Graf 4. 8: Altmanův model 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
V grafu č. 4. 8 lze vidČt tĜi kĜivky, horní a dolní mez a hodnotu Z-skóre modelu 
Altmanova. V roce 2014 byla hodnota modelu pod dolní hranicí, jelikoţ ukazatel A, C i D 
jsou v záporných hodnotách. Tento dĤsledek byl zapĜíčinČn zápornou hodnotou vlastního 
kapitálu, čistého pracovního kapitálu, ale také zisku pĜed zdanČním a úroky. O nČco lépe byl 
na tom rok následující, kdy výsledná hodnota byla tČsnČ nad dolní hranici. V roce 2016 i 2017 























hodnoty 5,29.  Tím, že společnost Smile Factory v roce 2014 vznikla, tudíž je zřejmé, že 
hodnota Altmanova modelu nebude splňovat vyšších hodnot, protože byly v rozvaze 
vykazovány nulové tržby, záporný vlastní kapitál a záporný zisk. V následujících letech 
společnost nabrala vysokých obrátek a hodnota dosahovala v posledním roce vysokých 
hodnot a s tím spojenou nízkou pravděpodobnost bankrotu. 
Tabulka 4. 13: Tafflerův model 
rok/ukazatel EBT/KD OA/CZ KD/CA T/A 
(z) váha ukazatele 0,53 0,13 0,18 0,16 
2014 - 0,05 0,04 0,19 0,00 0,19 
2015 0,02 0,04 0,18 0,31 0,55 
2016 0,19 0,02 0,10 0,46 0,77 
2017 1,28 0,16 0,03 0,48 1,95 
Zdroj: vlastní zpracování 
Hodnoty jednotlivých ukazatelĤ, ze kterých se skládá tento model, a samotný výpočet 
modelu jsou součásti pĜílohy č. 12. U společnosti Smile Factory, s.r.o. se do vzorce 3.36 
dosadí jednotliví ukazatelé a zhodnotí se v jednotlivých letech moţná finanční tíseĖ, do které 
se mĤţe společnost dostat, viz tabulka č. 4. 13.  
Jak uţ bylo zmínČno v teoretické kapitole č. 3. 5, dĤleţité meze pro zhodnocení 
bankrotu podniku jsou hodnoty 0,2 a 0,3. 
Graf 4. 9: Tafflerův model 
 



















V grafu č. 4. 9 je zobrazena spodní mez 0,2 Tafflerova modelu, od kterého smČrem 
dolĤ je velká pravdČpodobnost bankrotu společnosti, také je vytvoĜena i horní mez v hodnotČ 
0,3; od které naopak společnost má malou pravdČpodobnost bankrotu. Zelenou barvou je 
označená kĜivka, jakým zpĤsobem se tento model vyvíjel ve společnosti Smile Factory, s.r.o. 
Pouze v prvním roce byla tato hodnota pod spodní hodnotou modelu, což znamená, že v roce 
2014 měla společnost velkou pravděpodobnost bankrotu. Způsobilo to tím, že v tomto roce 
společnost vznikla, začala se teprve vyvíjet, tudíž neměla žádné tržby a zisk byl záporný. 
Naopak od roku 2015 postupně měl tento model rostoucí tendenci. V roce 2017 dosahoval 
model hodnoty těsně pod 2. 
 
4.3 Vyhodnocení ekonomického zdraví společnosti a následné doporučení 
Celá diplomová práce je zamČĜená na finanční analýzu společnosti Smile Factory, 
s.r.o. K tomuto rozboru byly pouţity účetní výkazy od roku 2014, kdy společnost vznikla, do 
roku 2017. PodrobnČ byly vypracovány absolutní, rozdílové a pomČrové ukazatele. Na konci 
práce se zjišťovalo pomocí bankrotních modelĤ, zda společnost má či nemá vČtší 
pravdČpodobnost bankrotu. 
V horizontální analýze autorka zjistila, ţe aktiva, tudíţ i pasiva mČla v čase rostoucí 
charakter. Tím, ţe společnost v roce 2014 vznikla, jedinou poloţku DM zahrnoval pouze 
nedokončený dlouhodobý majetek, který se v následujících letech netvoĜil. V roce 2015 
a 2016 nastal nejvČtší nárĤst DM, díky zaĜizování celé stomatologické ordinace. DNM ani 
DFM bČhem tČchto čtyĜ let sledování ordinace nevlastní. Tím, ţe se společnost zabývá hlavnČ 
poskytováním stomatologických sluţeb, velké mnoţství zásob si neuchovává. Prodej zboţí je 
pouze doplĖkový prodej, jako jsou speciální kartáčky, bČlící pasty či zubní nitČ. Krátkodobé 
pohledávky v čase také rostly, neboť společnost neustále rozšiĜuje klientelu díky svým 
perfektním výkonĤm. PenČţní prostĜedky mČly kolísavý trend, kdy nejvČtší nárĤst byl v roce 
2017 a to o 4 260 % oproti pĜedchozímu roku. Autorka se domnívá, ţe tak vysoké penČţní 
prostĜedky nejsou nejvhodnČjší, neboť jejich výše se nemČní. Kdyby byly lépe investovány, 
zvýšil by se uţitek pro společnost. 
NejvČtší poloţkou pasiv tvoĜily závazky v prvních tĜech sledovaných obdobích. 
V prvních dvou letech se jednalo pouze o krátkodobé závazky, následující dva roky pĜibyly 
i závazky dlouhodobé, neboť společnost vyuţila moţnosti úvČru. Společnost by se mČla snaţit 
udrţet vývoj cizího kapitálu na stabilní hladinČ. V roce 2017 došlo k pĜelomu, kdy VK 
dosahoval o 965 tis. Kč více neţ cizí zdroje. NejvČtším podílem zvýšení VK mČl výsledek 
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hospodaĜení a nerozdČlený zisk minulých let. V prvním roce společnost dosahovala ztráty ve 
výši – 252 tis. Kč, jelikoţ v tomto roce vznikla a nemČla ţádné obraty. V prĤbČhu doby, kdy 
byla společnost sledována, byla v ţivotním cyklu expanze, kdy postupnČ roste. Její čistý zisk 
v posledním sledovaném roce dosahoval 2 038 tisíc Kč. V tomto roce jiţ v rozvaze byl vyšší 
nerozdČlený zisk minulých let, kdy autorka by jiţ danou finanční částku investovala napĜ. do 
termínovaných vkladĤ v bankách nebo do státních obligací, aby mohlo dojít ke zvýšení 
výkonnosti. 
U všech ukazatelĤ rentability je ţádoucí rostoucí trend. U společnosti Smile Factory, 
s.r.o. všechny ukazatele rostly aţ na rentabilitu vlastního kapitálu. Ta se v roce 2017 sníţila 
z pĤvodních 101 % na 79 %. DĤvodem tohoto poklesu bylo zvýšení čistého zisku, ale také 
zároveĖ vlastního kapitálu.  KromČ ukazatele ROE autorka usoudila, ţe tím, ţe společnost 
teprve funguje čtyĜi roky, daĜí se jí hospodaĜit efektivnČ se svými aktivy i cizími a vlastními 
zdroji. Rentabilita trţeb taktéţ dosahovala uspokojivých hodnot. Aby si společnost udrţela 
rostoucí trend rentability, mČla by se pokusit o zvyšování nebo alespoĖ stagnaci zisku.  
Ukazatele aktivity nebyly tak pĜíznivé jako ukazatele rentability. V prvním roce 
dosahovaly nuly, neboť společnost v prvním roce netvoĜila ţádné trţby. U rychlosti obratu 
i doby obratu aktiv a závazku byly splnČny obČ podmínky, kdy obrat by mČl dosahovat 
alespoĖ jedné a rychlost obratu by mČl mít klesající charakter. Rychlost obratu zásob však 
vycházel velice vysoký, jelikoţ společnost netvoĜí velké zásoby, které jsou pomČĜovány 
k trţbám, které byly vĤči nim o dost vyšší. Tudíţ pĜemČna zásob na penČţní prostĜedky trvala 
v prĤmČru okolo dvou dnĤ. Podle norem je dáno, že pokud doba obratu je kratší než jeden rok, 
mají tyto hodnoty pozitivní trend pro společnost a tudíž i pro Smile Factory. Podobným 
zpĤsobem se vyvíjely i pohledávky. 
DĤleţité pro společnost je to, ţe bylo dodrţeno pravidlo solventnosti, kdy doba obratu 
pohledávek je kratší neţ doba obratu závazkĤ. To znamená, ţe dluţníci splácejí své závazky 
rychleji a tak má společnost finanční prostĜedky pro splácení svých závazkĤ. U doby obratu 
pohledávek by mČl být klesající charakter, který společnost splĖuje. V roce 2015 odbČratelé 
(zákazníci) spláceli své závazky zhruba 9 dnĤ, v roce 2017 uţ to bylo pod 8 dny. U závazkĤ 
byl extrémnČjší charakter, kdy v roce 2015 doba obratu závazkĤ činila 191 dnĤ, v roce 2017 
uţ to bylo pouze 23 dnĤ. Pokud by mČly do budoucna závazky stejný trend, mohlo by to 
ohrozit schopnost splácet své závazky na úkor splatnosti pohledávek. UrčitČ je tĜeba pokoušet 
se tyto hodnoty ustálit, aby nedošlo k takovým výkyvĤm.  
Celková zadluţenost společnosti ve sledovaných letech neustále klesala a aţ 
v posledním roce dosáhla hodnoty 37 %, která byla v mezích doporučených hodnot, které jsou 
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30 – 60 %. V prvních dvou letech dosahovala hodnot nad 100 %, jelikoţ cizí kapitál 
dosahoval vyšších hodnot neţ celá aktiva podniku. V roce 2017 lze Ĝíci, ţe společnost má 
nízké zadluţení, tudíţ volí „opatrnou politiku“ v rámci financování své podnikatelské 
činnosti. Je tedy schopná financovat svou činnost z vlastních zdrojĤ a nemá tendenci 
k zadluţení. 
U analýzy likvidity lze dojít k závČru, ţe pouze v roce 2017 dosáhla společnost 
poţadovaných minimálních hodnot. BČţná likvidita, kdy společnost je schopná splácet své 
krátkodobé závazky pomocí obČţných aktiv, je v prvních 3 letech velice nízká, nedosahuje ani 
hodnoty 1. V roce 2017 lze Ĝíct, ţe krátkodobé závazky jsou 2,32 krát kryty obČţnými aktivy. 
U pohotové a okamţité likvidity je prĤbČh vývoje stejný jako u likvidity bČţné. 
ProstĜednictvím Altmanova modelu bylo zjištČno, ţe společnost se nacházela 
v prĤbČhu svých 4 rokĤ ve všech tĜech zónách. V roce 2014 byla hodnota dokonce záporná, 
tudíţ byla velká pravdČpodobnost bankrotu. Musíme brát zĜetel, ţe v tomto roce společnost 
vznikla a nemČla ţádné obraty. Naopak v dalším roce se hodnota vystoupala aţ do oblasti 
„šedé zóny“. V roce 2016 i 2017 se hodnota zvyšovala nad minimální hranici malé 
pravdČpodobnosti bankrotu. 
V prvním roce vyšel společnosti lépe TafflerĤv model neţ model AltmanĤv. Krajní 
hranici pro moţnost bankrotu byla hodnota 0,2 a společnost se nacházela v hodnotČ 0,19 
(nebyla záporná jak v jiţ zmiĖovaném pĜedchozím modelu). S roky se hodnota zvyšovala, 
tudíţ bezpochyby lze konstatovat, ţe společnost nemá náznaky hrozícího se bankrotu. 
Na závČr lze Ĝíci, ţe vývoj společnosti Smile Factory je prosperující. Uţ pouze 
z výkazu lze vyčíst, ţe společnost se rok od roku zlepšuje. Je zĜejmé, ţe stomatologie má 
dlouhodobČ zajištČn odbyt v zájmu zákazníku, a to díky svým kvalitním a precizním sluţbám, 
o které je v dnešní dobČ velký zájem. Společnost na své samofinancování vytváĜí jiţ 
dostatečné zdroje, není extra zatČţována dluhovým zatíţením a je do budoucna schopná 












Cílem diplomové práce bylo vyhodnocení ekonomické situace společnosti Smile Factory, 
s.r.o. na základČ vyuţití informací z účetních výkazĤ za rok 2014 – 2017. 
Nezbytným pĜedpokladem, pĜed samotným rozborem finanční analýzy, bylo 
seznámení se s problematikou tématu. V první dílčí části byla dopodrobna vysvČtlena podstata 
finanční analýzy a jednotlivé účetní výkazy, které jsou podstatou tvorby vyhodnocení 
společnosti. Tato část byla doplnČna o schémata jednotlivých výkazĤ. Konec kapitoly byl 
zamČĜen na popis propojení a spojitosti mezi jednotlivými účetními výkazy. 
Druhá dílčí část pĜedstavovala pĜechod mezi teoretickou částí práce a vlastní analýzou. 
Podrobným rozborem prošly metody finanční analýzy, které byly obohaceny o jednotlivé 
zpĤsoby výpočtĤ. ZávČrem této části byly popsány souhrnné ukazatele hospodaĜení, 
podrobnČji bankrotní modely. 
TĜetí a poslední dílčí část tvoĜila samotný praktický obsah celé diplomové práce, kde 
byla pĜedstavena společnost Smile Factory, s.r.o., její základní informace, charakteristika 
činnosti a její účetní metody a zásady. Dále následovala horizontální a vertikální analýza 
aktivní a pasivní části rozvahy a analýza rozdílových ukazatelĤ. NejvČtší a stČţejní části této 
kapitoly obsahovala pomČrová analýza vybraných ukazatelĤ. Na závČr bylo provedené 
hodnocení finanční výkonnosti prostĜednictvím Altmanova a Tafflerova bankrotního modelu 
a následné vyhodnocení finanční situace společnosti. Na konci kapitoly byly zmínČny možné 
návrhy a doporučení, vyvozené na základČ výsledků provedené finanční analýzy. 
Na základČ výsledkĤ z tvorby analýzy bylo zjištČno, ţe v oblasti rentability společnost 
hospodaĜila efektivnČ, jelikoţ ukazatel mČl rostoucí charakter. V oblasti zadluţenosti 
společnost v posledním roce dosahovala 37 %, coţ patĜí k optimálním hodnotám. Je tedy 
schopná financovat svou činnost z vlastních zdrojĤ a nemá tendenci k zadluţení. U analýzy 
likvidity bylo zjištČno, ţe pouze v roce 2017 dosáhla společnost poţadovaných minimálních 
hodnot. Na základČ bankrotních modelĤ se společnost nacházela pouze v prvním roce 
s moţnosti bankrotu. Kdyby se tyhle hodnoty opakovaly v zabČhlé společnosti, určitČ by 
mohly nastat problémy. Jelikoţ tato situace u Smile Factory, s.r.o. nastala pouze v prvním 
zahajovacím roce, a v následujících letech jiţ hodnoty byly optimální a neustále rostly, do 
budoucnosti společnosti nehrozí bankrot. 
Jak jiţ autorka zmiĖovala, společnost se nachází v dobČ svého rĤstu, pĤsobí na trhu 
pouze 4 roky, tudíţ je tČţké srovnávat výsledky, kdyţ teprve aţ v posledním roce dosahovala 
úctyhodných výsledkĤ.  
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Výsledky finanční analýzy by mohla společnost pouţít pro zhodnocení své 
výkonnosti, poohlédnout se za minulými roky a zlepšit se v letech následujících. 
Na základČ provedené analýzy lze konstatovat, ţe společnost patĜí mezi prosperující. 
Jelikoţ se společnost posuzovala jiţ od zmínČného zahájení své činnosti, v prvních dvou 
letech nebyly pĜíliš optimistické výsledky, které se daly pĜedpovídat. V tĜetím roce nastával 
zlom, kdy se společnosti začalo daĜit a ve čtvrtém roce bylo dosaţeno uspokojivých výsledkĤ. 
Tato společnost se zabývá oborem, který byl, je a bude neustále potĜebný, neboť souvisí 
s ţivotem a zdravím kaţdého občana. Tím, ţe společnost má vzdČlané zamČstnance, kteĜí 
provádČjí precizní práci na základČ nejmodernČjších technologií, lze pĜedpokládat, ţe její rĤst 
pĤjde nadále kupĜedu nejen v pracovních schopnostech a ve zvyšování klientely, ale také 
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FA         finanční analýza 
DM    dlouhodobý majetek 
OM    obČţný majetek 
DHM    dlouhodobý hmotný majetek 
DNM    dlouhodobý nehmotný majetek 
DFM    dlouhodobý finanční majetek 
ÚJ    účetní jednotka  
VH    výsledek hospodaĜení 
VZZ    výkaz zisku a ztráty 
CF    cash flow 
PP    penČţní prostĜedky 
VK    vlastní kapitál 
CZ    cizí kapitál 
PP    penČţní prostĜedky 
PS PP    počáteční stav penČţních prostĜedkĤ 
KS PP    konečný stav penČţních prostĜedkĤ 
PZVK    pĜehled o zmČnách vlastního kapitálu 
ČPK    čistý pracovní kapitál 
EBITDA   zisk pĜed úhradou odpisĤ, úrokĤ a danČmi 
EBIT    zisk pĜed úroky a zdanČním 
EBT    zisk pĜed zdanČním (hrubý zisk) 
EAT    čistý zisk, výsledek hospodaĜení za účetní období 
EAR nerozdČlený zisk, čistý zisk sníţený o výplatu dividend nebo 
podílĤ na zisku 
ROA    rentabilita celkového kapitálu 
ROE    rentabilita vlastního kapitálu 
ROCE    rentabilita celkového vloţeného kapitálu 
ROS    rentabilita trţeb 
ČNB    Česká národní banka 
OV    Obchodní vztah 
KPZ    krátkodobé provozní zálohy 
BL    bČţná likvidita 
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PL    pohotová likvidita 
OL    okamţitá likvidita 
PZM    provozní zisková marţe 
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